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Abschnitt 9
Schiedsvereinbarungen
Schiedsvereinbarungen
i37h Schiedsvereinbarungen ber knftige Rechtsstreitigkeiten ausWertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistungen
oder Finanztermingeschften sind nur verbindlich, wenn beide Vertrags-
teile Kaufleute oder juristische Personen des ffentlichen Rechts sind.
In der Fassung des 4. FFG vom 21. 6. 2002 (BGBl. I S. 2010).
Schrifttum: Zu § 37h: Berger, Schiedsgerichtsbarkeit und Finanztermingeschfte –
Der „Schutz“ der Anleger vor der Schiedsgerichtsbarkeit durch § 37h WpHG, ZBB
2003, 77; Krll, Schiedsverfahren bei Finanzgeschften – Mehr Chancen als Risi-
ken, ZBB 1999, 367; Lehmann, Wertpapierhandel als schiedsfreie Zone – zur Wirk-
samkeit von Schiedsvereinbarungen nach § 37h WpHG, SchiedsVZ 2003, 219;
Loritz, Schiedsgerichtsbarkeit bei Kapitalanlagen, in: FS Geimer, 2002, S. 569;
Oberhammer, Reformen des Schiedsverfahrens, in: Fischer (Hrsg.), Moderne Zivil-
rechtsreformen und ihre Wirkungen – Familienrecht, Schiedsverfahrensrecht,
Schuldrecht, (im Erscheinen); Samtleben, Das Brsentermingeschft ist tot – es
lebe das Finanztermingeschft?, ZBB 2003, 69; Schfer/Lang, Zur Reform des
Rechts der Brsentermingeschfte, BKR 2002, 197.
Zu § 28 BrsG a.F.: Bork/Stve, Schiedsgerichtsbarkeit bei Brsentermingeschf-
ten, 1992; Ebbing, Zur Schiedsfhigkeit von Brsengeschften und Brsenterminge-
schften, WM1999, 1264;Kowalke, Die Zulssigkeit von internationalen Gerichts-
stands-, Schiedsgerichts- und Rechtswahlklauseln bei Brsentermingeschften,
2002; Kronke, Entwicklungen des internationalen Kapitalmarktrechts und Schieds-
gerichtsbarkeit, in: FS Bckstiegel, 2000, S. 431; Raeschke-Kessler, AGB-Schieds-
vereinbarungen ber Brsentermingeschfte – Zugleich ein Beitrag zu AGB-
Schiedsvertrgen mit Verbrauchern, WM 1998, 1205; Samtleben, Brsenterminge-
schfte, in: Hopt/Rudolph/Baum (Hrsg.), Brsenreform, 1997, S. 469; Samtleben,
Zur Wirksamkeit von Schiedsklauseln bei grenzberschreitenden Brsenterminge-
schften, ZEuP 1999, 974;Weber/Weber-Rey, Fragen der Brsenschiedsfhigkeit bei
gekorener Brsentermingeschftsfhigkeit, JPS 1989, 149 ff.
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I. Entstehungsgeschichte
Die Vorschrift wurde durch das Vierte Finanzmarktfrderungsgesetz1 in
das WpHG eingefgt. Sie war bereits im Diskussionsentwurf vom 4. 9.
20012 enthalten und passierte unverndert das Gesetzgebungsverfahren.
Die Norm ersetzt die in § 28 BrsG a.F. enthaltene Regelung ber die
Schiedsfhigkeit vor Brsenschiedsgerichten. Die bernahme der Rege-
lungsmaterie in das WpHG ist dem Umstand geschuldet, dass der Gesetz-
1 Gesetz zur weiteren Fortentwicklung des Finanzplatzes Deutschland (Viertes Fi-
nanzmarktfrderungsgesetz) v. 21. 6. 2002 (BGBl. I S. 2010, berichtigt 2316), dazu
ausfhrlich oben Einl. Rz. 39 m.w.N.
2 DiskE zum 4. FFG, ZBB 2001, 398, 432.
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geber die bisherige fehlplatzierte Regelung der Brsentermingeschfte in
§§ 50–70 BrsG a.F. durch die nun in §§ 37d–37g WpHG geregelten
Finanztermingeschfte ersetzt hat1. Denn der Anlegerschutz bei derarti-
gen Geschften betrifft nicht ein im eigentlichen Sinne brsenrechtliches
Problem, sondern das Rechtsverhltnis zwischen Finanzintermedir und
Kunden, so dass die nun erfolgte Ansiedlung der Materie im WpHG sach-
lich zutreffend ist2.
§ 37h unterscheidet sich in mehrfacher Hinsicht von § 28 BrsG a.F. Sein
Anwendungsbereich erstreckt sich nicht nur auf Streitigkeiten aus
Finanztermingeschften, sondern auch auf Streitigkeiten aus Wertpapier-
dienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen. Er erfasst die
Unterwerfung unter jede Form der Schiedsgerichtsbarkeit und nicht nur
die unter Brsenschiedsgerichte3. Ein weiterer Unterschied betrifft den
persnlichen Anwendungsbereich der Vorschrift. § 28 BrsG a.F. enthielt
ber den Verweis auf § 53 I BrsG a.F. eine eigenstndige brsenrechtli-
che Bestimmung des persnlichen Anwendungsbereichs. Demgegenber
knpft § 37h nun allein an den Status als Kaufmann bzw. juristische Per-
son des ffentlichen Rechts an und nimmt damit Bezug auf das HGB
bzw. das ffentliche Recht. Diese Vereinfachung erleichtert den Umgang
mit § 37h deutlich, denn bei der Vorlufernorm waren aufgrund des Aus-
einanderfallens der Kaufmannsbegriffe nach § 53 I BrsG a.F. und §§ 1 ff.
HGB einige Abgrenzungen umstritten4. Schließlich wurde § 37h im Ver-
gleich zu § 28 BrsG a.F. krzer gefasst, da die dort enthaltene Formulie-
rung ber die Gltigkeit einer nach Entstehung des Streitfalls geschlosse-
nen Schiedsvereinbarung nicht in § 37h bernommen wurde. Diese
Modifikation schrnkt den materiellen Regelungsgehalt der neuen Vor-
schrift aber nicht ein (s. unten Rz. 33), da § 37h sich ausdrcklich nur auf
knftige Rechtsstreitigkeiten bezieht und daher nach Entstehung des
Streitfalls geschlossene Schiedsvereinbarungen gerade unberhrt lsst.
1 Vgl. dazu die Kommentierung oben von Mlbert, §§ 37d-37g sowie Schfer/
Lang, BKR 2002, 197; Casper, Das neue Recht der Termingeschfte, WM 2003,
161; Samtleben, ZBB 2003, 69; Lenenbach, Rz. 6.130 ff., 10.107.
2 Ebenso Samtleben, ZBB 2003, 69, 73.
3 Begrndung zum DiskE des 4. FFG, ZBB 2001, 398, 434 sowie zum RegE des
4. FFG, BT-Drucks. 14/8017, S. 96; Schwab/Walter, Schiedsgerichtsbarkeit,
7. Aufl. 2005, Kap. 4 Rz. 10. Es war streitig, ob § 28 BrsG a.F. eine allgemeine
Einschrnkung der subjektiven Schiedsfhigkeit darstellte oder ob sich sein An-
wendungsbereich allein auf Brsenschiedsgerichte beschrnkte, vgl. dazu im
Einzelnen Samtleben, Brsentermingeschfte, S. 469, 522 f.; Berger, ZBB 2003,
77, 80, 82 f.
4 So war insbesondere streitig, in welchen Fllen der zu Unrecht ins Handelsregis-
ter Eingetragene aufgrund von § 5 HGB Kaufmann i.S.d. §§ 28, 53 I BrsG a.F.
war, vgl. unten Rz. 15 m.w.N.
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II. Zweck der Norm
1. Schutz des Kunden eines Wertpapierdienstleistungsunternehmens
Schiedsfhig sind alle vermgensrechtlichen Ansprche. Darber hinaus
kann sich eine Schiedsvereinbarung auch auf nicht vermgensrechtliche
Ansprche beziehen, soweit die Parteien berechtigt sind, ber sie einen
Vergleich zu schließen (§ 1030 I ZPO). Voraussetzung eines Schiedsver-
fahrens ist der Abschluss einer Schiedsvereinbarung (dazu unten
Rz. 33 ff.). Die Vorschrift des § 37h versagt Schiedsvereinbarungen ber
knftige Streitigkeiten aus Wertpapierdienstleistungen, Wertpapierne-
bendienstleistungen und Finanztermingeschften die Wirksamkeit (dazu
Rz. 39), wenn nicht beide Beteiligten Kaufleute oder juristische Personen
des ffentlichen Rechts sind (dazu Rz. 10 ff.). In der bisherigen Praxis
waren es die Finanzintermedire, die versuchten, Schiedsvereinbarungen
ber Wertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistungen oder
Finanztermingeschfte mit ihren Kunden zu vereinbaren1. Die Finanzin-
termedire sind regelmßig Kaufleute, erfllen also den Tatbestand der
Vorschrift. Wenn das Gesetz auch fr den anderen Vertragsteil die Kauf-
mannseigenschaft (oder den vergleichbaren Status als juristische Person
des ffentlichen Rechts) verlangt, zielt es auf den Schutz der Kunden der
Wertpapierdienstleistungsunternehmen ab. Dieser Personenkreis ber-
schaut hufig nicht, dass die Unterwerfung unter einen Schiedsvertrag
den Verzicht auf den gesetzlichen Richter bedeutet. Vielfach sind den
Betroffenen die mit dem Verzicht auf den staatlichen Rechtsweg verbun-
denen Rechtsfolgen unklar.
Der dem Anleger durch § 37h gewhrte Schutz wirkt prventiv, indem
einer Schiedsvereinbarung von vornherein die Wirksamkeit versagt wird,
wenn eine an der Schiedsvereinbarung beteiligte Person nicht zum Perso-
nenkreis der Kaufleute oder juristischen Personen des ffentlichen
Rechts gehrt. Diese Lsung ist – wenn man denn das Vorgehen des
Gesetzgebers berhaupt billigt (dazu sogleich Rz. 5 ff.) – nur konsequent,
denn sie ist einem Ex-post-Regelungsansatz berlegen. Bei diesem wrde
dem Anleger erst ber eine Aufhebungsklage gegen einen inlndischen
Schiedsspruch (§ 1059 ZPO) oder im Rahmen der Anerkennung und Voll-
streckung des Schiedsspruchs Schutz durch staatliche Gerichte gewhrt
(§§ 1060 ff. ZPO), wobei diese Rechtsbehelfe nur eine eingeschrnkte
inhaltliche Kontrolle ermglichen2.
1 Anschaulich zur Praxis Raeschke-Kessler, WM 1998, 1205.
2 Vgl. etwa BGH v. 21. 4. 1998 – XI ZR 377/97, BGHZ 138, 331, wonach der Ter-
min- und Differenzeinwand (§§ 53, 58 BrsG a.F.) bei im Ausland geschlossenen
Termingeschften nicht zum ordre public international zhlt.
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2. Allgemeine Regelungsphilosophie
Whrend bislang die kundenbezogenen Regelungen des WpHG stets als
anlegerschtzend qualifiziert worden waren, woran die Bundesregierung
in ihrem Gesetzentwurf zum Vierten Finanzmarktfrderungsgesetz fest-
hielt1, ordnete der Finanzausschuss die in § 37d geregelte Pflicht zur
Unterrichtung ber die Risiken der Finanztermingeschfte nun als ver-
braucherschtzend ein2. Damit reagiert der Gesetzgeber auf die an der
bisherigen Regelung der Brsentermingeschftsfhigkeit gebte Kritik3,
wonach eine Anknpfung allein an den Status als Kaufmann wenig Sinn
mache, denn sie bercksichtige nicht, ob der Kaufmann in derartigen
Geschften tatschlich erfahren sei. Diese Kritik ist berzeugend, denn
die Koppelung der Termingeschftsfhigkeit an die Kaufmannsei-
genschaft in § 53 BrsG a.F. beruhte gerade nicht auf vermuteter
Geschftserfahrung. Vielmehr galt die Termingeschftsfhigkeit als Stan-
deseigenschaft der Kaufleute4. Wollte man die Geschftserfahrenheit
bercksichtigen, msste man auf die Fhigkeiten und Kenntnisse des
Anlegers im Einzelfall, also den Grad seiner Professionalitt, abstellen5.
Eine solche Lsung geht allerdings mit einer erheblichen Rechtsunsicher-
heit einher, da die Institute nie sicher sein knnen, ob die Rechtspre-
chung im konkreten Einzelfall die Einschtzung des Instituts ber die
Professionalitt des Anlegers teilt. Außerdem bentigt man aus Grnden
der Rechtssicherheit und der Praktikabilitt bei standardisierten
Geschften, wie einer Risikoaufklrung, ein griffiges Anknpfungskrite-
rium. Damit scheidet ein Abstellen allein auf die individuellen Fhigkei-
ten des Anlegers aus. Als dritter Weg bietet sich die jetzt erfolgte
Anknpfung an den Verbraucher- und Unternehmerbegriff an. Ob dieser
jedoch eine wirklich berzeugende Alternative zur Anknpfung an den
1 Begr. RegE des 4. FFG, BT-Drucks. 14/8017, S. 95 re. Sp. (zu § 37d IV) und S. 97 li.
Sp. (zu § 37h).
2 Bericht des Finanzausschusses zum RegE des 4. FFG, BT-Drucks. 14/8601, S. 20
(zu § 37d).
3 Vgl. statt vieler Assmann, in: FS Heinsius, 1991, S. 1, 10 ff. m.w.N.
4 Zur Geschichte des § 53 BrsG a.F.Waclawik, Die Verbindlichkeit von Devisen-
termingeschften, 2000, S. 166 m.w.N.
5 Bezeichnend ist die frhzeitige Regelung dieser Frage in Art. 11 I 2, III der Wert-
papierdienstleistungs-Richtlinie. Grad und Umfang der aus dieser Norm folgen-
den Pflichten sind nicht starr festgelegt, sondern richten sich nach der Professio-
nalitt des Anlegers, also seinen Vorerfahrungen und Kenntnissen ber Wertpa-
pierdienstleistungen. Das Konzept einer Differenzierung nach dem Grad der Pro-
fessionalitt der Anleger findet im europischen Kapitalmarktrecht zunehmende
Verwendung, vgl. nur die Beispiele bei Elster, Europisches Kapitalmarktrecht –
Recht des Sekundrmarktes, 2002, S. 327 f.
5
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Kaufmannsbegriff darstellt1, scheint auf den ersten Blick fraglich, denn
die Einordnung als Unternehmer bzw. Verbraucher orientiert sich eben-
falls an starren Kriterien. Selbst eine in geschftlichen Dingen sehr erfah-
rene Person, wie der Vorstand einer großen Aktiengesellschaft, gilt als
schutzwrdiger Verbraucher, wenn er private Anlagegeschfte vornimmt.
Die jetzt gewhlte Lsung einer Anknpfung an den Unternehmerbegriff
beseitigt also einige, wenn auch nicht alle regulatorischen Unschrfen
des bisherigen Rechts. Sie ist aber in jedem Fall berzeugender als das
Abstellen auf die Kaufmannseigenschaft, da der Unternehmerbegriff
ttigkeitsbezogen und nicht rein statusbezogen definiert wird. Zudem ist
das Abstellen auf den Kaufmannsbegriff auch unter rechtsvergleichenden
Aspekten wenig berzeugend, weil auslndische Rechtsordnungen sehr
hufig keine dem Kaufmannsbegriff vergleichbare rechtliche Kategorie
kennen.
Derartige allgemeine berlegungen zur Regelungsphilosophie scheint
der Gesetzgeber – zumindest ausweislich der Gesetzgebungsmaterialien
– bei § 37h nicht angestellt zu haben. Da § 37h auch die Finanzterminge-
schfte erfasst, htte es nahe gelegen, dass das vernderte Schutzkonzept
des § 37d auch bei § 37h zum Tragen kommt. Der Finanzausschuss
nderte jedoch nur § 37d, nicht aber auch § 37h, der weiterhin von der
schematischen Unterscheidung zwischen schutzwrdigen Laien einer-
seits und gesetzlich als nicht schutzwrdig angesehenen Kaufleuten
andererseits ausgeht. berzeugender wre eine Anknpfung an den
Unternehmer- und Verbraucherbegriff gewesen (s. oben Rz. 5)2. Diese
Lsung htte ebenfalls das im Bereich des Prozessrechts notwendige Maß
an Rechtssicherheit geboten. Die Rechtsprechung hat private Anleger
beim Abschluss von Finanztermingeschften stets als Verbraucher einge-
ordnet3. Das in § 1031 V ZPO niedergelegte Erfordernis einer schriftli-
chen Schiedsvereinbarung, die in einer separaten Urkunde enthalten ist,
bietet eine ausreichende Warnfunktion und schtzt Anleger vor
Abschluss bereilter Schiedsvereinbarungen. Im brigen hat der Gesetz-
geber auch bei dieser Regelung der subjektiven Schiedsfhigkeit das sta-
tusbezogene (§ 1027 ZPO a.F.) durch ein ttigkeitsbezogenes Schutzkon-
1 Zur Zurckdrngung des Kaufmannsbegriffs, bei dem an einen Status ange-
knpft wird, durch den ttigkeitsbezogenen Unternehmerbegriff vgl. Kindler, in:
Ebenroth/Boujong/Joost, HGB, 2001, Vor § 1 Rz. 27.
2 Ebenso Samtleben, Brsentermingeschfte, S. 469, 525; Samtleben, ZBB 2003,
69, 77.
3 BGH v. 15. 6. 1987 – II ZR 124/86, WM 1987, 1153, 1155; BGH v. 23. 5. 1993 – XI
ZR 45 und 59/91, WM 1993, 1215 f.; BGH v. 26. 10. 1993 – XI ZR 42/93, BGHZ
123, 380, 384 ff.; ebenso das Schrifttum, vgl. etwa Samtleben, Brsenterminge-
schfte, S. 469, 513; Samtleben, ZBB 2003, 69, 75; Berger, ZBB 2003, 77, 79.
6
§ 37h Schiedsvereinbarungen
80l Sethe
OSV_Buch 161_ASW4 Arbeitspagina 292
zept ersetzt (§ 1031 V ZPO n. F.). Vor diesem Hintergrund erweist sich die
Regelung des § 37h als anachronistisch1. Wenn man berhaupt ein abso-
lutes Verbot von Schiedsvereinbarungen mit privaten Anlegern fr sinn-
voll hlt (dazu sogleich Rz. 7 ff.), htte man anstelle des Kaufmannsbe-
griffs besser an den Unternehmerbegriff des § 14 BGB angeknpft.
3. Notwendigkeit und Reichweite eines zustzlichen Schutzes der
Anleger?
Der im Vergleich zu § 1031 V ZPO zustzliche Regelungsgehalt von
§ 37h erschließt sich nur, wenn man die besondere Risikotrchtigkeit der
von § 37h erfassten Geschfte2 einbezieht. Eine erhhte Schutzbedrftig-
keit der Anleger ergibt sich zudem aus dem Umstand, dass in der Vergan-
genheit Finanzintermedire versucht haben, die inlndischen Anlegern
offen stehenden Rechtsschutzmglichkeiten durch Vereinbarung eines
auslndischen Gerichtsstands oder einer Schiedsvereinbarung zu verkr-
zen3. Da Gerichtsstandsvereinbarungen ohnehin nur in engen Grenzen
zulssig sind (vgl. §§ 38–40 ZPO, Art. 17, 23 V EuGVO), bedurfte es inso-
weit keines eigenstndigen wertpapierhandelsrechtlichen Schutzes der
Anleger. Anders ist die Ausgangslage bei Schiedsvereinbarungen, durch
die selbst zwingende, zum Schutze von Verbrauchern bestehende
Gerichtsstnde abbedungen werden knnen (vgl. §§ 1026, 1031 V, 1032
ZPO sowie Art. 1 II lit. d EuGVO)4. Zudem kann das Schiedsverfahren
selbst aufgrund seiner Besonderheiten die Rechtsschutzmglichkeiten
eines Anlegers im Einzelfall beeintrchtigen, denn das Verfahren ist im
Vergleich zu staatlichen Gerichtsverfahren weniger formalisiert, eine
Regelung ber Prozesskostenhilfe fehlt und die Entscheidungen der
Schiedsgerichte unterliegen nur einer sehr eingeschrnkten inhaltlichen
Kontrolle (s. oben Rz. 4 m.w.N.). Diesen Nachteilen des Schiedsverfah-
rens stehen aber auch zahlreiche gewichtige Vorteile gegenber, die auch
dem Anleger zugute kommen5. Hierzu gehrt der Umstand, dass die Par-
teien im Bereich der Kapitalanlagen sachkundige Personen zu Schieds-
1 Kritisch deshalb auch Samtleben, ZBB 2003, 69, 77; Lehmann, SchiedsVZ 2003,
219, 221 f.
2 Dieser Umstand scheint auch der Begrndung zum RegE des 4. FFG, BT-
Drucks. 14/8017, S. 96 zugrunde zu liegen, da die Begrndung gerade auf die
Schutzbedrftigkeit des Anlegers abstellt.
3 Samtleben, Brsentermingeschfte, S. 469, 523; Berger, ZBB 2003, 77, 78 f.
4 Kropholler, Europisches Zivilprozessrecht, 7. Aufl. 2002, Art. 1 Rz. 40 ff.
5 Allgemein zu Vor- und Nachteilen des Schiedsverfahrens Schwab/Walter,
Schiedsgerichtsbarkeit, 7. Aufl. 2005, Kap. 1 Rz. 8 f.
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irichtern bestellen knnen1. Zudem ist das Verfahren flexibler und
zumeist schneller. Auch das Fehlen von Prozesskostenhilfe wirkt sich im
Ergebnis nicht zum Nachteil der mittellosen Partei aus, da diese sich auf
die Undurchfhrbarkeit der Schiedsvereinbarung berufen kann, wenn der
Gegner nicht bereit ist, die Kosten des Verfahrens und einer notwendigen
anwaltlichen Vertretung vorzuschießen2. Schiedssprche lassen sich
zudem im Ausland auf Grund der hohen Zahl von Ratifizierungen des
New Yorker bereinkommens ber die Anerkennung und Vollstreckung
auslndischer Schiedssprche von 1958 (UN)3 hufig einfacher voll-
strecken als staatliche Urteile4. Wegen dieser Vorteile hat sich der
Gesetzgeber bei der zum 1. 1. 1998 in Kraft getretenen Reform des
Schiedsverfahrensrechts5 dazu entschlossen, das Schiedsverfahren als
dem staatlichen Rechtsweg grundstzlich gleichwertige Verfahrensart
einzuordnen und es sogar Verbrauchern zur Verfgung zu stellen
(§ 1031 V ZPO)6. Auch hob der Gesetzgeber § 91 I GWB a.F. auf, da diese
Bestimmung „angesichts der heute unbestrittenen Anerkennung der
Schiedsgerichtsbarkeit als eine der staatlichen Gerichtsbarkeit quiva-
lente Rechtsschutzmglichkeit nicht mehr zeitgemß ist“7.
Dass der Gesetzgeber die berkommene Vorschrift des § 28 BrsG a.F. nun
in neuem Gewande bernommen hat, verwundert. Diese Vorschrift
wurde zu einer Zeit erlassen, als das deutsche Schiedsverfahrensrecht
noch keinen gesonderten Schutz der Verbraucher enthielt und daher ein
Schutz vor den beim Vertrieb von Kapitalanlagen aufgetretenen Missstn-
den notwendig erschien. Der Gesetzgeber sah die Bestimmung bei der
Reform des Schiedsverfahrensrechts nur deshalb als nicht aufhebungsbe-
drftig an, weil ihr Anwendungsbereich gerade auf Brsenschiedsgerichte
begrenzt war8. Dass der Gesetzgeber des Vierten Finanzmarktfrderungs-
gesetzes sich nun veranlasst sah, den Anwendungsbereich des § 37h
gegenber der Vorluferregelung noch zu erweitern und nicht nur Brsen-,
sondern smtliche Schiedsvereinbarungen im Anwendungsbereich des
1 Dies betont Loritz, in: FS Geimer, S. 569, 574; vgl. auch Krll, ZBB 1999, 367,
371, 376.
2 BGH v. 12. 11. 1987 – III ZR 29/87, BGHZ 102, 199, 202.
3 BGBl. II 1961, S. 121.
4 Berger, ZBB 2003, 77, 92.
5 Gesetz zur Neuregelung des Schiedsverfahrens v. 22. 12. 1997, BGBl. I S. 3224;
gendert durch BGBl. I 1998, S. 1481, 1583.
6 Kritisch zur VerbraucherschiedsgerichtsbarkeitOberhammer (im Erscheinen).
7 Begrndung des RegE zum Gesetz zur Neuregelung des Schiedsverfahrensrechts,
BT-Drucks. 13/5274, S. 36.
8 Begrndung des RegE zum Gesetz zur Neuregelung des Schiedsverfahrensrechts,
BT-Drucks. 13/5274, S. 35 f.
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WpHG nur unter Kaufleuten zuzulassen, hat er mit dem pauschalen Hin-
weis auf eine Verbesserung des Anlegerschutzes und Schaffung von
Rechtsklarheit begrndet1. Warum der Anlegerschutz in diesem Bereich
aber verbesserungsbedrftig gewesen sein soll, hat er nicht dargelegt. Man
wird diese Entscheidung als Ausdruck eines berschießenden Anleger-
schutzes einordnen mssen2, denn das Schiedsverfahrensrecht selbst bie-
tet zahlreiche Mglichkeiten, um einen angemessenen Schutz einer
benachteiligten Partei sicherzustellen3. Auch zeigt ein Vergleichmit ande-
ren Rechtsordnungen, dass diese im Bereich des Kapitalmarktrechts
wesentlich schiedsgerichtsfreundlicher sind4.
Aus Sicht des Wertpapierhandelsrechts bedenklich stimmt darber hin-
aus die mit § 37h zum Ausdruck gebrachte gesetzgeberische Entschei-
dung, nicht nur die Finanztermingeschfte, sondern nun auch noch alle
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen als
prinzipiell risikotrchtig einzustufen. Der sachliche Anwendungsbereich
des § 37h geht damit deutlich ber den der Vorluferregelung des § 28
BrsG a.F. hinaus, ohne dass dies berzeugend begrndet worden wre5.
Einziger Vorteil dieser Lsung ist, dass man im Rahmen der Zulssig-
keitsprfung keine Abgrenzung zwischen Finanztermingeschften und
Wertpapierdienstleistungen vornehmen muss6. Dieser Vorteil ist jedoch
ein nur scheinbarer, da die Eingrenzung der Finanztermingeschfte
sptestens bei der Beurteilung des materiellen Rechts gemß § 37d erfol-
gen muss. Bei der Konzeption des § 37h hat der Gesetzgeber zudem die
jngere Entwicklung in der Rechtsprechung zum Schiedsverfahrensrecht
und die Schiedsrechtsreform des Jahres 1998 unbercksichtigt gelassen7.
Die Rechtsprechung hatte die Anleger zunchst sehr weitgehend vor
Schiedsvereinbarungen geschtzt, das Maß des Schutzes in den 90er Jah-
ren dann aber deutlich reduziert und die Eigenverantwortung der Anleger
betont8. Vor dem Hintergrund dieser Entwicklung kann man daher fest-
1 Begrndung zum DiskE des 4. FFG, ZBB 2001, 398, 434; wortgleich bernom-
men in die Begrndung zum RegE des 4. FFG, BT-Drucks. 14/8017, S. 97.
2 So auch Berger, ZBB 2003, 77, 85 ff.; enger aber Samtleben, ZBB 2003, 69, 77
Fn. 88.
3 Ausfhrlich Berger, ZBB 2003, 77, 85 ff. m.w.N.
4 Nachweise bei Berger, ZBB 2003, 77, 83 f.; Krll, ZBB 1999, 367, 376 f.
5 Weder die Begrndung zum DiskE des 4. FFG, ZBB 2001, 398, 434, noch diejeni-
ge zum RegE des 4. FFG, BT-Drucks. 14/8017, S. 97, enthalten hierzu Erwgun-
gen. Sie verweisen schlicht darauf, dass dies dem Anwendungsbereich des
WpHG entspreche.
6 Dies betont Samtleben, ZBB 2003, 69, 77.
7 So auch Lehmann, SchiedsVZ 2003, 219, 222; vgl. auch Zimmer, in: Schwark,
§ 37h WpHG Rz. 1, unter Hinweis auf die Reform des Kartellrechts.
8 Einen berblick ber diese Entwicklung gibt Berger, ZBB 2003, 77, 80 f.
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halten, dass der durch das Schiedsverfahrensrecht und insbesondere
durch § 1031 V ZPO vermittelte Schutz in jedem Fall ausreichend gewe-
sen wre.
III. Persnlicher Anwendungsbereich
1. Systematische Einordnung
§ 37h ist Bestandteil des deutschen Schiedsverfahrensrechts, in das er
ber § 1030 III ZPO einbezogen ist. § 37h regelt dabei die subjektive
Schiedsfhigkeit1 und begrenzt diese auf Kaufleute und juristische Perso-
nen des ffentlichen Rechts. Ist die Wirksamkeit der Schiedsabrede2 nach
deutschem Recht zu beurteilen (vgl. § 1025 I ZPO), ist mithin § 37h zu
prfen, wenn die Schiedsvereinbarung Streitigkeiten ber Wertpapier-
dienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistungen oder Finanztermin-
geschfte betrifft. Da die Wertpapierdienstleistungsunternehmen in den
allermeisten Fllen Kaufleute sind, hat die Norm regelmßig nur Bedeu-
tung fr die Frage, ob der Kunde die Schiedsvereinbarung wirksam unter-
zeichnen konnte. Zur Bestimmung der subjektiven Schiedsfhigkeit
knpft das deutsche Schiedsverfahrensrecht nicht an das Statut der
Schiedsvereinbarung, sondern an das Personalstatut (Art. 7 EGBGB) an3,
also an das Recht, das fr die betreffende Person maßgeblich ist (§ 1059 II
Nr. 1 Buchst. a ZPO)4. Die subjektive Schiedsfhigkeit von Deutschen
bestimmt sich damit nach den §§ 1029 ff. ZPO, die sogar Schiedsverein-
barungen unter Beteiligung eines Verbrauchers i.S.d. § 13 BGB zulassen
(§ 1031 V ZPO). Der deshalb grundstzlich weite Anwendungsbereich
wird durch § 37h begrenzt5.
Von der Regel, dass sich die subjektive Schiedsfhigkeit nach dem Perso-
nalstatut bestimmt, macht § 37h keine Ausnahme. Damit wren, wenn
man allein dem Wortlaut der Norm folgt, nur deutsche Anleger von ihr
1 So jetzt auch ausdrcklich Schwab/Walter, Schiedsgerichtsbarkeit, 7. Aufl.
2005, Kap. 4 Rz. 10.
2 Die Wirksamkeit der Schiedsvereinbarung ist unabhngig vom Hauptvertrag
ber die Wertpapierdienstleistung, Wertpapiernebendienstleistung oder das Fi-
nanztermingeschft zu beurteilen, Geimer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005,
§ 1029 Rz. 1.
3 Geimer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 1025 Rz. 15; Berger, ZBB 2003, 77, 82,
93.
4 Ebenso verfhrt Art. V Abs. 1 lit. a des New Yorker bereinkommens ber die
Anerkennung und Vollstreckung auslndischer Schiedssprche von 1958,
BGBl. II 1961, S. 121.
5 Skeptisch gegenber solchen Spezialregelungen außerhalb des eigentlichen
SchiedsverfahrensrechtsOberhammer (im Erscheinen).
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erfasst1. Dieses wenig berzeugende Ergebnis, das auch europarechtli-
chen Bedenken unterliegt2, lsst sich vermeiden, wenn man an den
gewhnlichen Aufenthalt des Anlegers im Inland anknpft. Samtleben
begrndet dies mit einer Analogie zu Art. 29 EGBGB3. Nher liegt es, die
Analogie auf eine Vorschrift des WpHG, hier also § 37d VI, zu sttzen4.
Mit einer solchen Lsung wird der Intention des Finanzausschusses, der
den Verbraucherbegriff gerade zur Verbesserung des Anlegerschutzes ein-
fhrte, Rechnung getragen und ein Auseinanderfallen von prozessualem
und materiellem Schutz des Anlegers vermieden. Ist also der im Inland
ansssige Auslnder bereits nach deutschem Recht Kaufmann, erfllt die
Schiedsvereinbarung die Voraussetzungen des § 37h5.
Problematisch ist, wie die Kaufmannseigenschaft einer auslndischen
natrlichen Person mit gewhnlichem Aufenthalt im Ausland oder einer
auslndischen juristischen Person zu bestimmen ist. Im Anwendungsbe-
reich des § 37h kann diese Frage nur fr den Kunden eines Wertpapier-
handelsunternehmens relevant werden. Denn das Wertpapierhandelsun-
ternehmen selbst ist zwingend Inlnder. Dies ergibt sich zum einen aus
§ 33 I 1 Nr. 6 KWG i.V.m. § 2 IV, wonach das vom WpHG erfasste Institut
seinen Sitz im Inland haben muss. Darber hinaus fhrt auch ein
Umkehrschluss aus § 1 II zu diesem Ergebnis. Diese Vorschrift erklrt
nur bestimmte Bereiche des WpHG auf reine Auslandssachverhalte fr
anwendbar, zu denen § 37h gerade nicht gehrt. Bei der Beantwortung der
Frage, ob die auslndische Person die Kaufmannseigenschaft erfllt, ist
funktional auf die Wertungen des deutschen Rechts abzustellen und zu
prfen, ob der auslndische Sachverhalt unter das inlndische Tatbe-
standsmerkmal „Kaufmann“ subsumiert werden kann (Substitution).
Die Kaufmannseigenschaft liegt dann vor, wenn die auslndische Person,
htte sie ihren Aufenthalt bzw. ihren Hauptsitz im Inland, als Kaufmann
einzutragen wre6. Auf die fehlende Registereintragung kommt es nicht
1 So in der Tat Berger, ZBB 2003, 77, 82, 93.
2 Berger, ZBB 2003, 77, 93; Samtleben, ZBB 2003, 69, 77.
3 Samtleben, ZBB 2003, 69, 77.
4 So auch Zimmer, in: Schwark, § 37h WpHG Rz. 3, unter zustzlicher Bezugnah-
me auf § 31 III.
5 Zimmer, in: Schwark, § 37h WpHG Rz. 9, lehnt ein Abstellen auf den Aufent-
halt ab und will stets die funktionale Vergleichbarkeit (dazu sogleich Rz. 11a)
prfen. Bei einem im Inland ansssigen und gewerblich ttigen Auslnder ist
aber das Vergleichsobjekt fraglich.
6 Ebenso Zimmer, in: Schwark, § 37h WpHG Rz. 9; zum Funktionsvergleich (in
anderem Zusammenhang) OLG Mnchen v. 25. 2. 1988 – 29 U 2759/86, IPRax
1989, 42, 43; ausfhrlich Kindler, in: Ebenroth/Boujong/Joost, HGB, 2001, Vor
§ 1 Rz. 113 ff.; Rehberg, in: Eidenmller (Hrsg.), Auslndische Kapitalgesell-
schaften im deutschen Recht, 2004, § 5 Rz. 14.
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an, wie der Gesetzgeber mit § 53 I 1 Nr. 3 BrsG a.F. zu erkennen gegeben
hat1. Ihm ging es um eine materielle Gleichstellung von Inlndern und
Auslndern2. Da die Vorschrift des § 53 BrsG a.F. auch fr § 28 BrsG
a.F. galt, die nun in das Wertpapierhandelsgesetz berfhrt wurde, hat
sich an dieser gesetzlichen Wertung nichts gendert.
2. Kaufleute
Schiedsvereinbarungen ber knftige Rechtsstreitigkeiten sind nur ver-
bindlich, wenn die Parteien zum Zeitpunkt des Abschlusses der Schieds-
vereinbarung Kaufleute sind. Die nachtrgliche Erlangung der Kauf-
mannseigenschaft ist nicht ausreichend3. Im Unterschied zur Regelung
des § 28 BrsG i.V.m. § 53 BrsG a.F. verlangt das Gesetz nicht mehr,
dass der Kaufmann in das Handels- oder Genossenschaftsregister einge-
tragen ist. Maßgeblich ist daher allein der Kaufmannsbegriff des HGB.
Istkaufmann: Kaufmann ist zunchst, wer ein Handelsgewerbe betreibt
(§ 1 IHGB).Der einHandelsgewerbeBetreibende ist selbst dannKaufmann,
wenn er nicht in das Handelsregister eingetragen ist, da die Eintragung bei
einem Istkaufmann nach § 1 HGB nicht konstitutiv ist4. Ausgenommen
vom Kaufmannsbegriff des § 1 I HGB sind nur Kleinstgewerbetreibende
(§ 1 IIHS2HGB).
Kannkaufmann: Nach § 2 und § 3 II HGB gelten weiterhin solche Perso-
nen als Kaufleute, die als Kleinstgewerbetreibende oder als land- und
forstwirtschaftliche Unternehmer nicht unter § 1 I HGB fallen, sich aber
ins Handelsregister haben eintragen lassen.
Auf Grund von § 5 HGB gilt auch die zu Unrecht ins Handelsregister ein-
getragene natrliche Person oder Gesellschaft als Kaufmann. § 5 HGB
dient nicht dem Schutz gutglubiger Dritter, sondern der Schaffung von
Rechtssicherheit5, da die Grenze zwischen bloßem Gewerbe und Han-
delsgewerbe nicht immer leicht zu ziehen ist. Es handelt sich damit um
eine objektive Einordnung. Diese bernimmt § 37h durch seine Anknp-
1 Diese Vorschrift gab nach Ansicht von Assmann, in: Großkomm. AktG, Einl.
Rz. 599 Fn. 259, einen verallgemeinerungsfhigen Grundsatz wieder. Ebenso
Kindler, in: Ebenroth/Boujong/Joost, HGB, 2001, Vor § 1 Rz. 104.
2 Assmann, in: FS Heinsius, 1991, S. 1, 14.
3 Vollkommer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 38 Rz. 19; a.A. OLG Dsseldorf
v. 30. 1. 1998 – 16 U 182/96, NJW 1998, 2978, 2980 f. (in Bezug auf eine Existenz-
grndungsgesellschaft).
4 Hopt, in: Baumbach/Hopt, § 1 HGB Rz. 51; Vollkommer, in: Zller, ZPO,
25. Aufl. 2005, § 38 Rz. 19.
5 Hopt, in: Baumbach/Hopt, § 5 HGB Rz. 1.
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fung an das HGB. Dem zu Unrecht Eingetragenen verbleibt allerdings der
Einwand, er betreibe berhaupt kein Gewerbe, weshalb dieses auch nicht
als Handelsgewerbe gelten knne1. Vor Einfhrung des § 37h bestand
eine Kontroverse, ob dieser Einwand auch im Rahmen der §§ 28, 53 I
BrsG a.F. zu bercksichtigen sei. Die herrschende Meinung2 ging davon
aus, der Einwand greife nicht, weil § 53 I 1 Nr. 1 BrsG a.F. allein auf die
Eintragung ins Handelsregister abstellte und so eine von den §§ 1 ff. HGB
unabhngige Anknpfung enthielt. Dieses Argument ist mit § 37h nun
berholt, so dass der Einwand des Eingetragenen, er betreibe gar kein
Gewerbe, bei § 37h beachtlich sein muss. Denn die Norm koppelt die
Schiedsfhigkeit ausnahmslos an die Tatbestnde der §§ 1 ff. HGB. Sie
verzichtet auf einen eigenstndigen Kaufmannsbegriff als Anknpfung
fr die Schiedsfhigkeit. Auf diese Weise stellt sie einen (weitgehenden)
Gleichlauf der Tatbestandsmerkmale von Schiedsvereinbarungen und
Gerichtsstandsvereinbarungen nach § 38 ZPO3 her.
Eine Person, die sich, ohne ein Handelsgewerbe zu betreiben und ohne
ins Handelsregister eingetragen zu sein, als Kaufmann ausgibt (Schein-
kaufmann4), ist ebenfalls als Kaufmann i.S.d. § 37h anzusehen. Whrend
die §§ 28, 53 I 1 Nr. 1 BrsG a.F. verlangten, dass der Kaufmann ins Han-
delsregister eingetragen war5, hat der Gesetzgeber auf dieses eigen-
stndige Tatbestandsmerkmal nunmehr verzichtet und greift in § 37h auf
den handelsrechtlichen Kaufmannsbegriff in seiner ganzen Bandbreite
zurck. Damit ist auch der Scheinkaufmann erfasst. Dieses systemati-
sche Argument ließe sich nur dadurch entkrften, dass man eine beson-
1 BGH v. 19. 5. 1960 – II ZR 72/59, BGHZ 32, 307, 313 f.; BAG v. 17. 2. 1987 –
3 AZR 197/85, ZIP 1987, 1446, 1447; Hopt, in: Baumbach/Hopt, § 5 HGB Rz. 5;
a.A. K. Schmidt, ZHR 163 (1999), 87, 97.
2 Assmann, in: FS Heinsius, 1991, S. 1, 13 f.; Baumbach/Hopt, 30. Aufl. 2000, § 53
BrsG Rz. 3; Irmen, in: Schfer, § 53 BrsG Rz. 6; Huser/Welter, in: Assmann/
Schtze, § 16 Rz. 201; im Ergebnis auch Groß, Kapitalmarktrecht, § 53 BrsG
Rz. 3; a.A. Schwark, 2. Aufl. 1994, § 53 Rz. 5 (jeweils zu § 53 BrsG a.F.).
3 Auch dort gilt der zu Unrecht Eingetragene als Kaufmann, vgl. Patzina, in:
MnchKomm. ZPO, 2. Aufl. 2000, § 38 Rz. 15; Bork, in: Stein/Jonas, ZPO,
22. Aufl. 2003, § 38 Rz. 10; Vollkommer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 38
Rz. 18; Hartmann, in: Baumbach/Lauterbach, ZPO, 63. Aufl. 2005, § 38 Rz. 17.
4 Dazu Hopt, in: Baumbach/Hopt, § 5 HGB Rz. 9 ff.
5 Deshalb wurde die Einordnung des Scheinkaufmanns als brsentermingeschfts-
fhig berwiegend abgelehnt, vgl. BGH v. 16. 3. 1981 – II ZR 110/80, WM 1981,
711, 712; BGH v. 12. 3. 1984 – II ZR 10/83, WM 1984, 1245, 1246 (zu § 53 BrsG
a.F.); Assmann, in: FS Heinsius, 1991, S. 1, 13; Baumbach/Hopt, 30. Aufl. 2000,
§ 53 BrsG Rz. 3; Irmen, in: Schfer, § 53 BrsG Rz. 5; Schwark, 2. Auf. 1994,
§ 53 Rz. 5; a.A. Groß, Kapitalmarktrecht, § 53 BrsG Rz. 3, der aber verkennt,
dass der Scheinkaufmann gerade nicht in das Handelsregister eingetragen ist (je-
weils zu § 53 BrsG a.F.).
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dere Schutzbedrftigkeit des Scheinkaufmanns bejaht, die es ausnahms-
weise rechtfertigt, ihn nicht fr schiedsfhig zu erklren. Fr eine solche
besondere Schutzbedrftigkeit bestehen jedoch keinerlei Anhaltspunkte,
denn der Scheinkaufmann setzt selbst den Rechtsschein, an dem er sich
festhalten lassen muss. Hinzu kommt, dass der durch § 37h gewhrte
Schutz ohnehin zu weit bemessen ist (s. oben Rz. 7 ff.). Die Ausnahme-
vorschrift des § 37h ist daher eng und infolge dessen der Kaufmannsbe-
griff weit auszulegen. Gesttzt wird dieses Ergebnis schließlich durch
einen Vergleich mit § 38 ZPO. Auch dort sieht die ganz herrschende Mei-
nung den Scheinkaufmann als erfasst an1; auch ein Rechtsscheintatbe-
stand bietet die erforderliche Rechtssicherheit fr eine prozessuale
Anknpfung.
Formkaufmann: Nach § 6 I HGB gelten alle Handelsgesellschaften als
Kaufleute. § 6 II HGB stellt klar, dass diese Einordnung unabhngig
davon ist, ob sie tatschlich ein Handelsgewerbe betreiben. Als Form-
kaufleute gelten die OHG und die KG (§§ 105, 161 II HGB), die AG (§ 3 I
AktG) und die KGaA (§ 278 III i.V.m. § 3 I AktG), die GmbH (§ 13 III
GmbHG) sowie die deutsche EWIV (§ 1 HS 2 EWIV-AusfhrungsG).
Nicht unter § 6 HGB fallen die GbR, die PartG (vgl. § 1 I 2 PartGG), der
Verein, der VVaG (beachte aber § 16 VAG), die Stiftung, die stille Gesell-
schaft und die eingetragene Genossenschaft (Letztere ist nur Kaufmann
i.S.d. HGB, nicht aber i. S. anderer Gesetze, vgl. § 17 II GenG). Vorgesell-
schaften sind ebenfalls keine Formkaufleute i.S.d. § 6 HGB. Sie knnen
aber gemß §§ 105, 1 HGB im Einzelfall Handelsgesellschaften sein,
wenn sie ein Handelsgewerbe betreiben2.
Ob die persnlich haftenden Gesellschafter einer OHG, KG oder KGaA
als Kaufleute gelten knnen, ist umstritten. Rechtsprechung und herr-
schende Lehre bejahten pauschal die Kaufmannseigenschaft3, da die Per-
sonenhandelsgesellschaft von der Persnlichkeit der Gesellschafter nicht
zu trennen sei. Dementsprechend ordnete diese Ansicht die persnlich
1 OLG Frankfurt v. 30. 9. 1974 – 5 W 13/74, BB 1974, 1366, 1367; Patzina, in:
MnchKomm. ZPO, 2. Aufl. 2000, § 38 Rz. 15; Vollkommer, in: Zller, ZPO,
25. Aufl. 2005, § 38 Rz. 18; a.A. Bork, in: Stein/Jonas, ZPO, 22. Aufl. 2003, § 38
Rz. 10; unklar Hartmann, in: Baumbach/Lauterbach, ZPO, 63. Aufl. 2005, § 38
Rz. 17.
2 Hopt, in: Baumbach/Hopt, § 6 HGB Rz. 3, 6; anders noch Schwark, 2. Aufl. 1994,
§ 53 Rz. 3 a.E. (zu § 53 BrsG a.F.).
3 BGH v. 16. 2. 1961 – III ZR 71/60, BGHZ 34, 293, 296 f.; BGH v. 2. 6. 1966 – VII
ZR 292/64, BGHZ 45, 282, 284; BGH v. 5. 5. 1960 – II ZR 128/58, NJW 1960,
1852, 1853; BGH v. 28. 6. 1968 – I ZR 142/67, BB 1968, 1053; A. Hueck, Das
Recht der OHG, 4. Aufl. 1971, § 3 III, S. 27 ff.
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haftenden Gesellschafter bei § 38 ZPO1 und bei §§ 28, 53 I BrsG a.F.2 als
Kaufleute ein. Diese undifferenzierte Gleichsetzung von Personenhan-
delsgesellschaft und Person des Gesellschafters wird im handels- und
gesellschaftsrechtlichen Schrifttum zunehmend bezweifelt3. Entschei-
dend sei der jeweilige Schutzzweck der Norm, die an den Kaufmannsbe-
griff anknpfe. Trotz dieses abweichenden Ansatzes kommt diese
Ansicht vorliegend zu dem gleichen Ergebnis wie die herrschende Mei-
nung. Die Kaufmannseigenschaft wird bejaht, da der Geschftsverkehr
ein Interesse an Verlsslichkeit habe und die persnlich haftenden
Gesellschafter geschftserfahren seien4.
Unerheblich ist, ob es sich bei der Wertpapierdienstleistung, Wertpapier-
nebendienstleistung oder dem Finanztermingeschft um ein Handels-
geschft i.S.d. § 343 HGB handelt. Auch die fr private Zwecke vorge-
nommenen Anlagegeschfte eines Kaufmanns oder eines persnlich
haftenden Gesellschafters einer OHG oder KG gelten als die eines Kauf-
manns5, da es allein auf seinen Status und nicht auf den Zweck der
Geschfte ankommt. Aus Sicht der Vertragspartner macht eine solche
weite Auslegung des Kaufmannsbegriffs deshalb Sinn, weil der Vertrags-
partner oft nicht erkennen kann, zu welchem Zweck der mit ihm kontra-
hierende Kaufmann ttig wird. Diesem wird zudem die Mglichkeit
genommen, nachtrglich zu behaupten, das Geschft sei nicht fr die
kaufmnnische Ttigkeit erfolgt, sondern fr private Zwecke6.
1 Bork, in: Stein/Jonas, ZPO, 22. Aufl. 2003, § 38 Rz. 10; Hartmann, in: Baum-
bach/Lauterbach, ZPO, 63. Aufl. 2005, § 38 Rz. 17; Patzina, in: MnchKomm.
ZPO, 2. Aufl. 2000, § 38 Rz. 15; Vollkommer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005,
§ 38 Rz. 18.
2 OLG Frankfurt v. 18. 1. 1996 – 16 U 24/95, WM 1997, 2164, 2168; Irmen, in:
Schfer, § 53 BrsG Rz. 8.
3 Statt vieler Hopt, in: Baumbach/Hopt, § 105 HGB Rz. 19 (zu OHG und KG); Ass-
mann/Sethe, in: Großkomm. AktG, 4. Aufl. 2001, § 278 Rz. 13 (zur KGaA), je-
weils m.w.N.
4 Baumbach/Hopt, 30. Aufl. 2000, § 53 BrsG Rz. 3 (zu § 53 I BrsG a.F.).
5 Assmann, in: FS Heinsius, 1991, S. 1, 13; Baumbach/Hopt, 30. Aufl. 2000, § 53
BrsG Rz. 3; Schwark, 2. Aufl. 1994, § 53 Rz. 4 (jeweils zu § 53 BrsG a.F.); Hart-
mann, in: Baumbach/Lauterbach, ZPO, 63. Aufl. 2005, § 38 Rz. 17 (zur Gerichts-
standsvereinbarung).
6 Allerdings fhrt diese weite Auslegung zu Verwerfungen an anderer Stelle, denn
der Kaufmann kann deshalb bei privaten Geschften zugleich Verbraucher sein,
vgl. unten Rz. 48.
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Im Gegensatz zu den persnlich haftenden Gesellschaftern gelten Kom-
manditisten nicht als Kaufleute1. Die Organmitglieder einer juristischen
Person sind ebenfalls keine Kaufleute, selbst wenn die juristische Person
als Formkaufmann gilt2.
Durch die Schiedsvereinbarung gebunden sind nicht nur Kaufleute und
persnlich haftende Gesellschafter, sondern auch deren Gesamt- oder
Sonderrechtsnachfolger, auch wenn diese nicht zum Kreis der Kaufleute
gehren und daher selbst keine Schiedsvereinbarung htten schließen
knnen3. Denn fr das Vorliegen der Schiedsfhigkeit kommt es nur auf
den Zeitpunkt des Abschlusses der Schiedsvereinbarung an. Sptere
nderungen lassen eine einmal begrndete Schiedsfhigkeit nicht wieder
entfallen. Damit sind durch die Schiedsvereinbarung der Erbe, der Zessio-
nar, der Insolvenzverwalter und der Pfndungsglubiger eines Kaufmanns
gebunden. Die von einer OHG oder KG geschlossene Schiedsvereinba-
rung bindet auch die nach §§ 161 II, 128 HGB persnlich haftenden
Gesellschafter, nicht aber auch die Kommanditisten4. Die Bindung der
Schiedsvereinbarung erstreckt sich dagegen nicht auf Schuld(mit)ber-
nehmer5 oder Garanten6, da ihre Schuld selbststndig neben der Haupt-
schuld besteht und ihr ein eigenes rechtliches Schicksal zukommt. Das-
selbe gilt auch fr akzessorisch Haftende, wie z.B. Brgen7. Auch der
nach § 179 I BGB haftende Vertreter ohne Vertretungsmacht ist nicht an
die Schiedsvereinbarung gebunden8.
Nach § 53 I 2 BrsG a.F. galten auch solche Personen als Kaufleute, die
zur Zeit des Geschftsabschlusses oder frher gewerbsmßig oder berufs-
mßig Brsentermingeschfte betrieben haben oder zur Teilnahme am
Brsenhandel dauernd zugelassen waren (Brsenleute). Diese Personen
1 BGH v. 2. 6. 1966 – VII ZR 292/64, BGHZ 45, 282, 285; Baumbach/Hopt, § 105
HGB Rz. 19, § 53 BrsG Rz. 3 (zu §§ 28, 53 I BrsG a.F.); a.A. aber Ballerstedt,
JuS 1963, 253, 259.
2 Assmann, in: FS Heinsius, 1991, S. 1, 13; Baumbach/Hopt, 30. Aufl. 2000, § 53
BrsG Rz. 3; Groß, Kapitalmarktrecht, § 53 BrsG Rz. 3; Schwark, 2. Aufl. 1994,
§ 53 Rz. 4 (jeweils zu § 53 BrsG a.F.).
3 BGH v. 5. 5. 1977 – III ZR 177/74, BGHZ 68, 356, 359; BGH v. 20. 3. 1980 – III ZR
151/79, BGHZ 77, 32, 35; Vollkommer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 38
Rz. 10.
4 BGH v. 31. 1. 1980 – III ZR 83/78, NJW 1980, 1797; BGH v. 8. 7. 1981 – VIII ZR
256/80, NJW 1981, 2644, 2646; BGH v. 12. 11. 1990 – II ZR 249/89, WM 1991,
384, 385; Hopt, in: Baumbach/Hopt, § 128 HGB Rz. 40; Vollkommer, in: Zller,
ZPO, 25. Aufl. 2005, § 38 Rz. 18 jeweils m.w.N.
5 Vollkommer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 38 Rz. 10 jeweils m.w.N.
6 BGH v. 5. 5. 1977 – III ZR 177/74, BGHZ 68, 356, 359.
7 Vollkommer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 38 Rz. 10.
8 BGH v. 5. 5. 1977 – III ZR 177/74, BGHZ 68, 356, 360 ff.
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wurden aufgrund ihrer Geschftserfahrenheit einbezogen. Von einer ver-
gleichbaren Regelung hat der Gesetzgeber in § 37h abgesehen. Da der Ver-
weis auf die §§ 1 ff. HGB abschließend zu verstehen ist, kommt keine
erweiternde Auslegung des § 37h auf Brsenleute oder sonstige geschfts-
erfahrene Personen (wie Rechtsanwlte, Notare, Wirtschaftsprfer, Steu-
erberater etc.) in Betracht1.
Der Vertreter eines Kaufmanns kann fr diesen – bei Vorliegen einer ent-
sprechenden Vertretungsmacht – eine Schiedsvereinbarung abschließen.
Der Vertreter muss selbst kein Kaufmann sein2.
Ttigt ein Kaufmann Finanzdienstleistungen und schließt dabei eine
Schiedsvereinbarung, stellt sich die Frage, ob sein Ehegatte oder Lebens-
partner im Wege der Schlsselgewalt (§§ 1357 I BGB, 8 II LPartG) mitver-
pflichtet wird. Der Abschluss einer Schiedsvereinbarung als Prozessver-
trag3 einerseits und einesmateriellrechtlichenHauptgeschfts andererseits
werden selbststndig beurteilt (§ 1040 I 2 ZPO)4. Eine Mitverpflichtung
aufgrund der Schlsselgewalt ist schon deshalb abzulehnen, weil Schieds-
vereinbarungen nicht zu den Geschften zur angemessenen Deckung des
Lebensbedarfs gehren5. Aber selbst wenn man den Umstand einbezieht,
dass die Schiedsvereinbarung typischerweise Bestandteil eines Hauptver-
trags ist, und man deshalb beide Vereinbarungen einheitlich beurteilen
wollte6, ndert dies nichts an dem gefundenen Ergebnis. Es ist schon frag-
lich, ob die Schlsselgewalt jedeNebenabredemit umfasst oder nur bliche
Nebenabreden7. Außerdemmsste die Hauptleistung des Vertrags, also die
Wertpapierdienstleistung,Wertpapiernebendienstleistung oder das Finanz-
termingeschft, zu den Geschften zur Deckung des Lebensbedarfs geh-
ren. Die Anlage von Kapital dient nicht der unmittelbaren Deckung des
1 Ebenso fr § 38 ZPO Patzina, in: MnchKomm. ZPO, 2. Aufl. 2000, § 38 Rz. 17;
Bork, in: Stein/Jonas, ZPO, 22. Aufl. 2003, § 38 Rz. 11.
2 Bork, in: Stein/Jonas, ZPO, 22. Aufl. 2003, § 38 Rz. 13; Vollkommer, in: Zller,
ZPO, 25. Aufl. 2005, § 38 Rz. 6 f.
3 BGH v. 3. 12. 1986 – IVb ZR 80/85, BGHZ 99, 143, 147; Geimer, in: Zller, ZPO,
25. Aufl. 2005, § 1029 Rz. 15.
4 Geimer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 1040 Rz. 3; zu § 1027 I 1 ZPO a.F. be-
reits BGH v. 22. 9. 1977 – III ZR 144/76, BGHZ 69, 260, 264.
5 AGMnchen v. 16. 1. 1962 – 1 C 1778/61, MDR 1962, 572; Vollkommer, in: Zl-
ler, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 38 Rz. 7; a.A. LG Dsseldorf v. 3. 11. 1965 – 11a S 53/
65, NJW 1966, 553 (jeweils zu § 38 ZPO).
6 Diesen Ansatz whlt das LG Dsseldorf v. 3. 11. 1965 – 11a S 53/65, NJW 1966,
553 (zu § 38 ZPO).
7 Das AG Mnchen v. 16. 1. 1962 – 1 C 1778/61, MDR 1962, 572 f. will nur die
blichen Nebenabreden als erfasst ansehen (zu § 38 ZPO), wozu keine Gerichts-
standsvereinbarungen gehrten; im Ergebnis a.A. LG Dsseldorf v. 3. 11. 1965 –
11a S 53/65, NJW 1966, 553.
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Lebensbedarfs, sondern allenfalls der Vermgensbildung fr die Zukunft.
Eine Anwendung des § 1357 I BGB auf derartige Geschfte scheidet aus.
Dies gilt selbst fr den Fall, dass sich die Vermgensbildung im Rahmen
des regelmßig verfgbarenEinkommensbewegt1.Nebendiesemwortlaut-
bezogenen Argument spricht auch der Sinn der Vorschrift gegen eine Aus-
dehnung auf Finanzdienstleistungen. Die Schlsselgewalt soll in erster
Linie die Glubiger von Ehegatten schtzen, indem sie ihnen einen zustz-
lichen Schuldner verschafft, der fr Schulden aus tagtglichen Einkufen
mithaftet2. Verfgen nicht beide Ehegatten ber eigene Einknfte, wrde
die Durchsetzbarkeit der Forderungen des Glubigers davon abhngen,mit
welchem Ehegatten er das jeweilige Geschft gettigt hat, obwohl beide
Ehegatten vondemGeschft profitierten.Daher soll demGlubiger die Sol-
venz beider Ehegatten zugute kommen. Ein solcher Schutz ist bei der Ver-
mgensbildung aber gerade nicht ntig, denn bei dieser schließt der Finanz-
dienstleister das Geschft typischerweise mit dem jeweiligen Anleger ab.
Sollte ein Mithandeln fr den anderen Ehegatten gewollt sein, lassen sich
die Finanzdienstleister schon auf Grund der Vorgaben des Geldwschege-
setzes und des § 154 AO eine Vollmacht des anderen Ehegatten vorlegen.
Desmit §§ 1357 I BGB, 8 II LPartG bezweckten Schutzes derGlubiger von
Eheleuten und Lebenspartnern bedarf es daher von vornherein nicht. Da
die Schlsselgewalt nicht einschlgig ist, gilt die Schiedsvereinbarung nur
fr den handelnden Ehegatten, der Kaufmann ist. Eine Erstreckung der
Schiedsvereinbarung auf den anderen Ehegatten im Wege der Stellvertre-
tung scheidet ebenfalls aus. Denn der vertretene Ehegatte ist kein Kauf-
mann und damit nicht subjektiv schiedsfhig. Die Schiedsvereinbarung
bindet also allein denkaufmnnischenEhegatten.
Schließt nicht der Kaufmann einen Vertrag mit Schiedsvereinbarung ab,
sondern sein nicht kaufmnnischer Ehegatte, hilft die Schlsselgewalt
ebenfalls nicht weiter. Die vom nicht kaufmnnischen Ehegatten ge-
schlossene Schiedsvereinbarung ist nach § 37h unwirksam. Zur Beurtei-
lung der Wirksamkeit des Geschfts und zur Bestimmung seiner Kondi-
tionen kommt es allein auf die Person des Handelnden an. Ihm fehlende
persnliche Eigenschaften knnen nicht ber § 1357 I BGB durch Eigen-
schaften ersetzt werden, die der nicht handelnde Ehegatte besitzt. Die
Schlsselgewalt knpft allein an die vom handelnden Ehegatten geschaf-
fene Situation an3; die fehlende Kaufmannseigenschaft dieses Ehegatten
1 Wacke, in: MnchKomm. BGB, 4. Aufl. 2000, § 1357 Rz. 24; Lange, in: Soergel,
BGB, 12. Aufl. 1989, § 1357 Rz. 15.
2 Wacke, in: MnchKomm. BGB, 4. Aufl. 2000, § 1357 Rz. 3; Gernhuber/Coester-
Waltjen, Familienrecht, 4. Aufl. 1994, § 19 IV, S. 195.
3 So auch Bork, in: Stein/Jonas, ZPO, 22. Aufl. 2003, § 38 Rz. 13; Diederichsen, BB
1974, 379 Fn. 19.
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fhrt zur Unwirksamkeit der Schiedsvereinbarung. Auf die Tatsache,
dass § 1357 I BGB zudem keine Geschfte zur Vermgensbildung erfasst,
kommt es damit in dieser Fallgestaltung gar nicht mehr an.
Im Ergebnis lsst sich festhalten, dass eine einheitliche, beide Ehegatten
erfassende Schiedsvereinbarung bei den unter § 37h fallenden Geschften
nur mglich ist, wenn beide Ehegatten Kaufleute sind.
3. Juristische Personen des ffentlichen Rechts
Mit juristischen Personen des ffentlichen Rechts sind Krperschaften,
Anstalten und Stiftungen des ffentlichen Rechts nach Bundes- oder Lan-
desrecht gemeint. Soweit diese ein Handelsgewerbe betreiben, sind sie
zugleich Kaufleute. Dies gilt etwa fr die Deutsche Bundesbank und die
ffentlich-rechtlichen Sparkassen1.
4. Zahl der Beteiligten
Nach dem Wortlaut der Norm mssen beide Teile Kaufleute oder juristi-
sche Personen des ffentlichenRechts sein. Diese Formulierung ist zu eng.
Nach Sinn und Zweck der Vorschrift mssen alle Beteiligten diesen Status
besitzen, so dass die Norm auch Anwendung findet, wenn es sich um eine
mehrseitige Schiedsvereinbarung ber Rechtsstreitigkeiten aus Wertpa-
pierdienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistungen oder Finanzter-
mingeschften handelt. Fehlt einem der Beteiligten zum Zeitpunkt des
Abschlusses der Schiedsvereinbarung die subjektive Schiedsfhigkeit, ist
wie folgt zu unterscheiden: Bei Vorliegen einer notwendigen Streitgenos-
senschaft ist die Schiedsvereinbarung auch zwischen den brigen Beteilig-
ten unwirksam2. Imbrigen gilt sie nur zwischen den Beteiligten, die sub-
jektiv schiedsfhigwaren.
IV. Sachlicher Anwendungsbereich
1. Privatrechtliche Streitigkeiten
Die in § 37h enthaltene spezielle Regelung der subjektiven Schiedsfhig-
keit bezieht sich nur auf Streitigkeiten ber Wertpapierdienstleistungen,
Wertpapiernebendienstleistungen und Finanztermingeschfte. Unter den
Begriff der Wertpapierdienstleistungen fallen die in § 2 III genannten
1 Hopt, in: Baumbach/Hopt, § 1 HGB Rz. 27.
2 Geimer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 1029 Rz. 42.
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Ttigkeiten. Wertpapiernebendienstleistungen sind in § 2 IIIa, Finanzter-
mingeschfte in § 2 IIa definiert1.
Die Vorschrift des § 37h grenzt den Begriff der Streitigkeit nicht nher
ein. Es ist daher auf die prozessrechtliche Definition zurckzugreifen.
Dort wird unter einer Streitigkeit jede konkrete Meinungsverschieden-
heit zwischen den Parteien ber eine rechtliche Sachfrage verstanden2.
Die Streitigkeit ist damit ein Mehr im Vergleich zur abstrakten ußerung
einer Rechtsansicht, da sie sich auf das zwischen den Parteien be-
stehende Rechtsverhltnis beziehen muss. Sie geht auch ber eine allge-
meine Meinungsußerung hinaus, weil die Meinungsunterschiede gerade
in Bezug auf eine rechtlich relevante Frage bestehen mssen.
Die Vorschrift des § 37h erfasst privatrechtliche Streitigkeiten. Sie
erstreckt sich dagegen nicht auf das Verfahren vor dem Ombudsmann, da
dieses anderenfalls der Sache nach abgeschafft wrde und zudem gar
nicht als Schiedsverfahren zu qualifizieren ist3. Im brigen wird der
Kreis der Streitigkeiten durch § 1030 I ZPO begrenzt. Schiedsfhig sind
danach alle vermgensrechtlichen Ansprche sowie alle nicht verm-
gensrechtlichen Ansprche, soweit die Parteien berechtigt sind, ber sie
einen Vergleich zu schließen.
2. ffentlich-rechtliche Streitigkeiten
Wie die §§ 168 I Nr. 5, 173 S. 2, 187 I VwGO zeigen, knnen auch ffent-
lich-rechtliche Streitigkeiten, an denen Hoheitstrger beteiligt sind, zum
Gegenstand einer Schiedsvereinbarung gemacht werden4. Auf die Frage,
ob es sich bei den Parteien um gleichrangige Rechtssubjekte oder um ein
ber-/Unterordnungsverhltnis handelt, kommt es nicht an5. Zulssig
1 Vgl. zu den Begriffen daher die Kommentierung bei Assmann, § 2 Rz. 41 ff.,
68 ff., 40a ff.
2 Vgl. Vollkommer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 38 Rz. 33; Thomas/Putzo,
ZPO, 26. Aufl. 2004, § 38 Rz. 17; a.A. Patzina, in: MnchKomm. ZPO, 2. Aufl.
2000, § 38 Rz. 35 (Bestehen einer konkreten Meinungsverschiedenheit reicht
aus); noch weiter gehend Hartmann, in: Baumbach/Lauterbach, ZPO, 63. Aufl.
2005, § 38 Rz. 34 (irgendeine Unsicherheit gengt).
3 Hoeren, NJW 1992, 2727, 2731; so im Ergebnis auch Zimmer, in: Schwark, § 37
WpHG Rz. 8, wenn auch mit anderer Begrndung (teleologische Reduktion des
§ 37h).
4 Zum Folgenden Kopp/Schenke, VwGO, 13. Aufl. 2003, § 40 Rz. 56 i.V.m. § 106
Rz. 12 ff.; Ehlers, in: Schoch/Schmidt-Aßmann/Pietzner, VwGO, 8. EL, Stand 1/
2003, § 40 Rz. 718 ff., § 106 Rz. 42; v. Oertzen, in: Redeker/v. Oertzen, VwGO,
14. Aufl. 2004, § 40 Rz. 78 ff.
5 Ehlers, in: Schoch/Schmidt-Aßmann/Pietzner, VwGO, 8. EL, Stand 1/2003, § 40
Rz. 723; a.A. Schwark, 2. Aufl. 1994, § 28 Rz. 2 (zu § 28 BrsG a.F.).
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sind Schiedsvereinbarungen vielmehr, soweit die Parteien ber die ffent-
lich-rechtliche Beziehung verfgen knnen. Eine Verfgungsbefugnis ist
nur gegeben, wenn nicht zwingende gesetzliche Regelungen oder allge-
meine Grundstze des ffentlichen Rechts entgegenstehen. Der Streitge-
genstand muss in die Kompetenz der an der Schiedsvereinbarung beteilig-
ten Behrde fallen; diese muss rtlich und sachlich zustndig sein. Die
Verfgungsbefugnis ist u.a. dann zu bejahen, wenn die Behrde ber einen
Ermessensspielraum verfgt1, nicht aber wenn es um die bloße Anwen-
dung zwingenden Rechts oder die Auslegung von Tatbestandsmerkmalen
geht2. Die Verfgungsbefugnis ist auch dann anzunehmen, wenn ber das
Vorliegen oder Nichtvorliegen der tatschlichen oder rechtlichen Voraus-
setzungen eines Verwaltungsakts erhebliche, auf andere Weise nicht
behebbare Zweifel bestehen3. Einer Schiedsvereinbarung zugnglich sind
daher auch Streitigkeiten zwischen einer Aufsichtsbehrde und einem
Wertpapierdienstleistungsunternehmen ber aufsichtsrechtliche Fragen
im Zusammenhang mit Wertpapierdienstleistungen, Wertpapierneben-
dienstleistungen oder Finanztermingeschften, soweit die Beteiligten
befugt sind, ber den Streitgegenstand zu verfgen4.
V. Zeitpunkt der Unterwerfung unter die Schiedsgerichts-
barkeit
1. Knftige Streitigkeit
Die Vorschrift beschrnkt sich auf den prventiven Schutz des Anlegers
(s. oben Rz. 4), indem sie nur die Schiedsvereinbarungen ber knftige
1 BVerwG v. 29. 10. 1963 – VI C 198.61, BVerwGE 17, 87, 93 (zu § 106 VwGO).
2 OVGMnster v. 6. 3. 1952 – II B 839/51, DV 1953, 94.
3 BVerwG v. 28. 3. 1962 – V C 100.61, BVerwGE 14, 103 und 105; BVerwG v.
29. 10. 1963 – VI C 198.61, BVerwGE 17, 87, 93, 94 (jeweils zu § 106 VwGO);
Kopp/Schenke, VwGO, 13. Aufl. 2003, § 106 Rz. 12 f.
4 Geimer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 1030 Rz. 23; a.A. Schwark, 2. Aufl.
1994, § 28 Rz. 2 m.w.N. (zu § 28 BrsG a.F.).
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Rechtsstreitigkeiten erfasst1. Sie findet daher keine Anwendung auf
Schiedsvereinbarungen, die nach Entstehung der Streitigkeit geschlossen
werden. Zu diesem Zeitpunkt kann der Anleger die Tragweite einer
Schiedsvereinbarung besser abschtzen als bei Begrndung des Rechts-
verhltnisses mit der anderen Partei, weil er nun durch den entstandenen
Konflikt auf der Hut sein drfte.
Eine Streitigkeit gilt als entstanden, wenn zwischen den Parteien eine
konkrete Meinungsverschiedenheit ber eine rechtliche Sachfrage be-
steht und ein Rechtsstreit unmittelbar bevorsteht2. Ist streitig, ob die
Schiedsvereinbarung zu einem Zeitpunkt geschlossen wurde, als der
Konflikt bereits bestand, ist die Person beweispflichtig, die sich auf die
Wirksamkeit der Schiedsvereinbarung beruft. Der Beweislast zur Frage,
ob es sich um eine knftige oder um eine schon bestehende Streitigkeit
gehandelt hat, wird in der Praxis kaum Bedeutung zukommen. Denn
Schiedsvereinbarungen werden, wenn berhaupt, blicherweise zu Be-
ginn der Vertragsbeziehung abgeschlossen. Zu diesem Zeitpunkt drfte
keine Streitigkeit bestanden haben; ansonsten kme es nicht zum Ver-
tragsschluss. Wird die Vereinbarung dagegen im Hinblick auf eine kon-
krete Streitigkeit abgeschlossen, wird jede Seite schon aufgrund der Strei-
tigkeit darauf achten, dass die Beweislage eindeutig ist. Der dritte
denkbare Fall, dass nach Begrndung einer Vertragsbeziehung, aber ohne
Vorliegen einer konkreten Streitigkeit eine Schiedsvereinbarung ge-
schlossen wird, drfte nur hchst selten vorkommen.
1 Gerade wegen der Erfassung knftiger Streitigkeiten hlt Lehmann, SchiedsVZ
2003, 219, 224 f., § 37h fr einen Verstoß gegen das UN, welches in seinem
Art. II Abs. 1 die Diskriminierung von Schiedsverfahren gegenber staatlichen
Gerichten verbietet. Er sieht in § 37h nicht nur eine Regelung der subjektiven
Schiedsfhigkeit, sondern zugleich eine Regelung der objektiven Schiedsfhig-
keit fr knftige Streitigkeiten. Daher will er den Anwendungsbereich der Vor-
schrift im Wege der vlkerrechtsfreundlichen Auslegung einschrnken und die
Anerkennung aller im Ausland gefllten Schiedssprche zulassen. Diese Auf-
spaltung des einheitlichen § 37h erscheint jedoch knstlich, da die gesamte Re-
gelung eine solche der subjektiven Schiedsfhigkeit darstellt. Auch Lehmanns
Vergleich mit § 91 I GWB a.F. , den er ebenfalls als Verstoß gegen Art. II Abs. 1
UN einordnet (so auch Mezger, RabelsZ 29 [1965], 231, 246) berzeugt nicht,
da diese Vorschrift gerade nur die Schiedsfhigkeit knftiger Streitigkeiten re-
gelte, nicht aber die subjektive Schiedsfhigkeit.
2 Vollkommer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 38 Rz. 33; Thomas/Putzo, ZPO,
26. Aufl. 2004, § 38 Rz. 17 f.; a.A. Patzina, in: MnchKomm. ZPO, 2. Aufl. 2000,
§ 38 Rz. 35; Zimmer, in: Schwark, § 37h WpHG Rz. 7 (Bestehen einer konkreten
Meinungsverschiedenheit reicht aus); noch weiter gehend Hartmann, in: Baum-
bach/Lauterbach, ZPO, 63. Aufl. 2005, § 38 Rz. 34 (irgendeine Unsicherheit ge-
ngt).
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2. Unterwerfung nach Entstehung des Streitfalls
Da eine Schiedsvereinbarung, die nach Eintritt der Rechtsstreitigkeit
geschlossen wurde, nicht der Einschrnkung des § 37h unterliegt, finden
auf sie allein die Regeln der §§ 1025 ff. ZPO Anwendung. Danach bedarf
die Schiedsvereinbarung einer speziellen Form (§ 1031 I bis V ZPO).
– Handelt es sich bei dem Anleger um einen Verbraucher i.S.d. § 13
BGB, bedarf die Schiedsvereinbarung nach § 1031 V ZPO der Schrift-
form des § 126 BGB oder der elektronischen Form des § 126a BGB.
Zudemmuss die Schiedsvereinbarung – außer im Falle der notariellen
Beurkundung – in einer eigenstndigen Urkunde enthalten sein.
– Ist das streitgegenstndliche Geschft dagegen der gewerblichen oder
selbstndigen beruflichen Ttigkeit des Anlegers zuzurechnen, han-
delt es sich nicht mehr um einen Verbraucher, so dass der Nachweis
des Abschlusses einer Schiedsvereinbarung durch ein von beiden
unterzeichnetes Schriftstck, den Austausch von Schreiben, Tele-
grammen, Faxen etc. gengt (§ 1031 I ZPO)1. Die Schiedsvereinbarung
kann auch durch Schweigen auf ein Schriftstck, insbesondere auf
ein kaufmnnisches Besttigungsschreiben, geschlossen werden
(§ 1031 II ZPO). Schließlich kann die Schiedsvereinbarung auch in
Allgemeinen Geschftsbedingungen enthalten sein, wenn auf diese in
dem Schriftstck Bezug genommen wurde (§ 1031 III ZPO). Gleiches
gilt fr die Begebung eines Konnossements (§ 1031 IV ZPO). Ausge-
schlossen sind nach neuem Recht Schiedsvereinbarungen durch
mndliche Abrede, durch Handelsbrauch oder in Form eines konklu-
denten Abschlusses2.
3. Rgeloses Einlassen
Da § 37h sich nur auf knftige Rechtsstreitigkeiten bezieht, findet er
keine Anwendung auf ein rgeloses Einlassen nach Schiedshngigkeit.
Die Wirkungen des rgelosen Einlassens auf die schiedsgerichtliche Ver-
handlung zur Hauptsache beurteilen sich allein nach § 1031 VI ZPO. Es
heilt – wie die systematische Stellung des Absatzes zeigt – die fehlende
Form der Schiedsvereinbarung, selbst wenn einer der Beteiligten Verbrau-
cher ist.
1 Die Form des Hauptvertrages muss hierbei nicht gewahrt werden, BGH v. 22. 9.
1977 – III ZR 144/76, BGHZ 69, 260.
2 Basedow, in: MnchKomm. BGB, 4. Aufl. 2003, § 307 Rz. 330.
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VI. Rechtsfolgen des § 37h
1. Unwirksamkeit der Schiedsvereinbarung
Schließt ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Zusammenhang
mit einer Wertpapierdienstleistung, einer Wertpapiernebendienstleistung
oder einem Finanztermingeschft eine Schiedsvereinbarung ab, beurteilt
sich deren Wirksamkeit danach, ob der Kunde zum Personenkreis der
Kaufleute oder juristischen Personen des ffentlichen Rechts gehrt. Ist
dies nicht der Fall, ist die Schiedsvereinbarung nur wirksam, wenn sie
nach Entstehung des Streitfalls geschlossen wurde. Fehlt es auch an die-
ser Voraussetzung, ist die Schiedsvereinbarung (endgltig) unwirksam, da
dem Anleger die subjektive Schiedsfhigkeit fehlt. Die Schiedsvereinba-
rung wird nicht dadurch wirksam, dass der Kunde spter die Kaufmanns-
eigenschaft erlangt (s. oben Rz. 12).
2. Geltendmachung der Unwirksamkeit bei inlndischem
Schiedsgericht
Dem Kunden stehen mehrere Wege offen, die Unwirksamkeit der
Schiedsvereinbarung geltend zu machen.
Erhebt das beklagte Wertpapierdienstleistungsunternehmen vor einem
staatlichen Gericht die Einrede des § 1032 I ZPO, wonach die streitige
Angelegenheit Gegenstand einer Schiedsvereinbarung und daher das
staatliche Gericht unzustndig sei, hat das staatliche Gericht die fehl-
ende subjektive Schiedsfhigkeit des Klgers zu beachten.
Auch im umgekehrten Fall, wenn das Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen Klage gegen den Anleger vor einem Schiedsgericht erhebt, ist der
Anleger geschtzt. Mit dem Argument der fehlenden subjektiven
Schiedsfhigkeit kann er – bis zur Bildung des Schiedsgerichts – vor dem
staatlichen Gericht Klage auf Feststellung der Unzulssigkeit des
Schiedsverfahrens nach § 1032 II ZPO erheben.
Ist das Schiedsgericht bereits gebildet, ist der Weg ber § 1032 II ZPO ver-
schlossen. In diesem Fall ist die Rge der Unzustndigkeit des Schiedsge-
richts sptestens mit der Klagebeantwortung zu erheben. Das Schiedsge-
richt hat die fehlende Schiedsfhigkeit zu beachten (§ 1040 I ZPO). Hlt
sich das Schiedsgericht dennoch fr zustndig und erlsst einen entspre-
chenden Zwischenentscheid, kann der Anleger gegen diesen Entscheid
nach § 1040 III 2 ZPO eine Entscheidung des staatlichen Gerichts bean-
39
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tragen. Versumt er dies, ist der Einwand der Unzustndigkeit des
Schiedsgerichts prkludiert1.
Hat das Schiedsgericht keinen Zwischenentscheid erlassen, kann der
Anleger die fehlende subjektive Schiedsfhigkeit im Wege der Aufhe-
bungsklage nach § 1059 II Nr. 1 Buchst. a ZPO geltend machen.
3. Geltendmachung der Unwirksamkeit bei auslndischem
Schiedsgericht
Sieht die Schiedsvereinbarung ein Schiedsgericht mit Sitz im Ausland
vor, kann der Anleger die fehlende Schiedsfhigkeit durch eine Klage vor
einem deutschen Gericht nach §§ 1025 II, 1032 II ZPO geltend machen.
Das deutsche Gericht beurteilt in diesem Fall die Wirksamkeit der
Schiedsvereinbarung nach dem Recht, das fr die betreffende Person
maßgeblich ist (§ 1059 II Nr. 1 Buchst. a ZPO). Entscheidend ist damit
das Personalstatut der jeweiligen Partei, das auf Grund der Kollisionsnor-
men der lex fori des staatlichen Gerichts zu ermitteln ist. Aber auch ein
nicht kaufmnnischer Anleger mit gewhnlichem Aufenthalt im Inland
(s. oben Rz. 11) kann sich auf § 37h und die nach deutschem Recht fehl-
ende Schiedsfhigkeit berufen.
Ebenso entscheidet Art. V Abs. 1 lit. a des New Yorker bereinkommens
ber die Anerkennung und Vollstreckung auslndischer Schiedssprche
von 19582, der ber § 1061 I ZPO fr die Anerkennung und Vollstreckung
eines auslndischen Schiedsspruchs maßgebend ist. Der Anleger kann
sich auf die nach deutschem Recht (§ 37h) fehlende Schiedsfhigkeit
berufen.
§ 37h gehrt nicht zum deutschen ordre public. Diese Frage wird in Kon-
stellationen relevant, bei denen es um die Anerkennung und Vollstrek-
kung eines auslndischen Schiedsspruchs gegen eine Person geht, deren
subjektive Schiedsfhigkeit sich nicht nach deutschem Recht bestimmt.
Denn der Betroffene kann sich nicht auf Art. V Abs. I lit. a UN i.V.m.
§ 37h berufen. Denkbar ist allein der Einwand, dass § 37h ber § 1061
ZPO, Art. V Abs. 2 lit. b zu bercksichtigen sei, weil er zum ordre public
zhle. Diesen Einwand muss man im Ergebnis zurckweisen, denn der
deutsche Gesetzgeber wollte mit der Schiedsreform das Schiedswesen
generell erleichtern. Aufgrund der Tatsache, dass der Gesetzgeber des
4. FFG die Schiedsreform bersehen zu haben scheint und sich damit
1 Geimer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl. 2005, § 1040 Rz. 12, § 1059 Rz. 39.
2 BGBl. II 1961, S. 121.
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selbst widerspricht (s.oben Rz. 9), sollte man der Vorschrift keine allzu
große Bedeutung beimessen. Die Rechtsprechung hat zudem die Eigen-
verantwortung der Anleger betont und festgestellt, dass der Termin- und
Differenzeinwand nicht zum ordre public international gehrt1. Auch
dies spricht dafr, den lediglich flankierenden § 28 BrsG a.F. und damit
jetzt auch § 37h nicht zum Kernbestand desjenigen zwingenden Rechts
zu zhlen, welches die Grundlagen des staatlichen und wirtschaftlichen
Lebens berhrt und aus staats-, sozial- oder wirtschaftspolitischen Erw-
gungen erlassen wurde. Vielmehr ist die Norm gerade Ausdruck eines
falsch verstandenen Anlegerschutzes (s.oben Rz. 8). Hinzu kommt der
Gesichtspunkt, dass der ordre public international enger zu verstehen ist
als der ordre public interne2.
VII. Die AGB-Kontrolle von Schiedsvereinbarungen
1. Einbeziehung von Schiedsvereinbarungen
a) berblick
§ 37h regelt nur die subjektive Schiedsfhigkeit, ohne Aussagen darber
zu enthalten, wie Schiedsvereinbarungen zum Bestandteil der Vereinba-
rungen der Parteien werden. Diese Frage beurteilt sich nach § 1031 V
ZPO einerseits und den §§ 305 ff. BGB andererseits. Mit anderen Worten:
Eine Schiedsvereinbarung kann entweder unwirksam sein, weil einer
Partei nach § 37h die subjektive Schiedsfhigkeit fehlte oder weil die
Schiedsvereinbarung nach § 1031 V ZPO nicht wirksam vereinbart
wurde (dazu soeben Rz. 36) bzw. die Schiedsvereinbarung nach §§ 307 ff.
BGB unwirksam ist.
Die Anwendung der §§ 305 ff. BGB und insbesondere die Dichte der
AGB-Kontrolle sind abhngig von der Unterscheidung in Verbraucher
und Unternehmer. Ein Kaufmann wird in den allermeisten Fllen auch
Unternehmer und damit kein Verbraucher sein. Durch das Auseinander-
fallen des statusbezogenen Schutzkonzepts von Kaufmann/Nichtkauf-
mann und der ttigkeitsbezogenen Unterscheidung von Verbrauchern
und Unternehmern kommt es jedoch zu berschneidungen beider Kon-
zepte: Die fr private Zwecke vorgenommenen Anlagegeschfte eines
Kaufmanns oder eines persnlich haftenden Gesellschafters einer OHG
oder KG gelten als Geschfte eines Kaufmanns (s. oben Rz. 19). Dieser ist
daher nach § 37h auch fr seine Privatgeschfte subjektiv schiedsfhig.
1 BGH v. 21. 4. 1998 – XI ZR 377/97, BGHZ 138, 331.
2 Ruzik, Die Anwendung von Europarecht durch Schiedsgerichte, 2003, S. 19
m.w.N.
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Zugleich ist er aber Verbraucher, da er das Geschft nicht fr seine
gewerbliche oder selbstndige Ttigkeit abgeschlossen hat. In dieser
besonderen Konstellation ist der Kaufmann also Verbraucher. Aus diesem
Grund ist im Folgenden sowohl auf die Schiedsvereinbarungen mit Ver-
brauchern als auch auf solche mit Kaufleuten einzugehen.
b) Schiedsvereinbarungen mit Verbrauchern
Schiedsvereinbarungen gegenber Verbrauchern sind nur wirksam, wenn
sie in einer separaten Vertragsurkunde enthalten sind (s. oben Rz. 36).
Derartige Urkunden sind trotz ihrer Trennung keine eigenstndigen Ver-
trge, sondern Teil des Hauptvertrags (§ 305 I 2 BGB). Die Schiedsverein-
barung stellt daher eine Allgemeine Geschftsbedingung dar, es sei denn,
sie wurde individuell ausgehandelt (§ 305 I 3 BGB) oder vom Verbraucher
gestellt (§ 310 III Nr. 1 BGB). Da die Schiedsvereinbarung in einer separa-
ten, eigenhndig unterschriebenen Urkunde enthalten sein muss, um
berhaupt wirksam zu sein (§ 1031 V ZPO), wird sie auf jeden Fall Ver-
tragsbestandteil; auf die Kriterien des § 305 II BGB zur Einbeziehung von
AGB kommt es nicht an. Eine derartige Schiedsvereinbarung ist keines-
wegs mehr berraschend i.S.d. § 305c I BGB, wenn der Verbraucher sie
separat unterzeichnet hat1. Damit sind die AGB-Kontrollmaßstbe auf
Schiedsvereinbarungen gegenber Verbrauchern grundstzlich anwend-
bar.
c) Schiedsvereinbarungen mit Kaufleuten
Die Einbeziehung der Schiedsvereinbarung in Vertrge mit Kaufleuten
kann nach wie vor im Wege einer Klausel in Allgemeinen Geschftsbe-
dingungen erfolgen (s. oben Rz. 37). Die Schiedsvereinbarung muss weder
in einer separaten Urkunde enthalten sein noch drucktechnisch hervor-
gehoben werden. Da § 305 II BGB bei der Verwendung von AGB gegen-
ber Unternehmern keine Anwendung findet (§ 310 I BGB), kommt es
allein auf die Frage an, ob die Klausel berraschend ist (§ 305c I BGB).
Kaufleute mssen regelmßig mit Schiedsvereinbarungen rechnen2. Nur
wenn Schiedsvereinbarungen in der entsprechenden Branche unblich
sind, lge eine berraschende Klausel vor. Da im Bereich der Finanzter-
mingeschfte und der Wertpapierdienstleistungen solche Klauseln hufig
vorkommen, was gerade Anlass zur Schaffung des § 37h war (s. oben
Rz. 7), wird man eine Unblichkeit schwerlich annehmen knnen.
1 So jetzt auch BGH v. 13. 1. 2005 – III ZR 265/03, DB 2005, 495, 497.
2 Ebenso BGH v. 26. 6. 1986 – III ZR 200/85, Juris Dokument Nr. KORE
558479015; Basedow, in: MnchKomm. BGB, 4. Aufl. 2003, § 307 Rz. 331.
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d) Schiedsvereinbarungen im internationalen Rechtsverkehr
Im internationalen Rechtsverkehr ist die Einbeziehung von Schiedsklau-
seln in bereinkommen geregelt, die das autonome nationale Recht
weitgehend verdrngen. Am bedeutendsten ist das New Yorker berein-
kommen ber die Anerkennung und Vollstreckung auslndischer
Schiedssprche von 19581. Es regelt die Einbeziehung in Art. II Abs. 1.
Danach bedarf die Schiedsvereinbarung, worunter eine Schiedsklausel in
einem Vertrag oder eine (separate) Schiedsabrede zu verstehen sind, der
Schriftform. Die Schiedsklausel oder Schiedsabrede muss von den Par-
teien unterzeichnet oder in Briefen oder Telegrammen enthalten sein, die
diese ausgetauscht haben (Art. II Abs. 2).
2. Inhaltskontrolle von Schiedsvereinbarungen
a) Schiedsvereinbarungen mit Verbrauchern
Da spezielle Klauselverbote fehlen, unterliegen Schiedsvereinbarungen
im nationalen Rechtsverkehr2 mit Verbrauchern der Inhaltskontrolle
nach § 307 BGB. Eine Schiedsvereinbarung stellt als solche keine unange-
messene Benachteiligung des Vertragspartners dar3. Die Rechtsprechung
hatte zunchst offen gelassen, ob diese Aussage nur fr Schiedsvereinba-
rungen mit Kaufleuten oder auch fr solche mit Verbrauchern gilt. Die
zum 1. 1. 1998 erfolgte Reform des Schiedsverfahrensrechts lsst jetzt
ausdrcklich Schiedsvereinbarungen mit Verbrauchern zu (§ 1031 V
ZPO). Damit ist klargestellt, dass allein der Abschluss einer Schiedsver-
einbarung mit einem Verbraucher nicht schon eine unangemessene
Benachteiligung des Vertragspartners darstellen kann4.
Eine unangemessene Benachteiligung wird erst dann anzunehmen sein,
wenn die Ausgestaltung der Schiedsvereinbarung den Verbraucher bei der
Wahl der Schiedsrichter oder hinsichtlich der vorgesehenen Verfahrensre-
1 BGBl. II 1961, S. 121.
2 Zum internationalen Rechtsverkehr Basedow, in: MnchKomm. BGB, 4. Aufl.
2003, § 307 Rz. 332 m.w.N.
3 BGH v. 26. 6. 1986 – III ZR 200/85, Juris Dokument Nr. KORE558479015; BGH
v. 10. 10. 1991 – III ZR 141/90, BGHZ 115, 324 f.
4 So jetzt auch BGH v. 13. 1. 2005 – III ZR 265/03, DB 2005, 495, 497 f.; a.A. Brand-
ner, in: Ulmer/Brandner/Hensen, AGBG, *9. Aufl. 2001, Anh. §§ 9–11 Rz. 622,
der die „Versperrung“ des ordentlichen Rechtswegs als bedenklich ansieht und
deshalb eine Schiedsvereinbarung nur fr zulssig hlt, wenn ein besonderes
schutzwrdiges Interesse des Verwenders vorliege. A.A. auch Raeschke-Kessler,
WM 1998, 1205, 1207 ff., fr den Fall der Verletzung von Aufklrungspflichten
und fr den Fall, dass auch Ansprche aus unerlaubter Handlung von der
Schiedsvereinbarung umfasst seien.
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geln benachteiligt1. Nr. 1q des Anhangs der Richtlinie ber missbruchli-
che Klauseln in Verbrauchervertrgen2 bestimmt, dass eine Schiedsver-
einbarung, die den Verbraucher auf ein „nicht unter die rechtlichen
Bestimmungen fallendes Schiedsverfahren“ verweist, missbruchlich ist.
Solange die Schiedsvereinbarung inhaltlich also mit dem nationalen
Schiedsverfahrensrecht in Einklang steht, ist sie unbedenklich3. Zum
Teil wird angenommen, dass auch vom nationalen Schiedsverfahrens-
recht abweichende Regeln wirksam seien4; der Verbraucher habe schließ-
lich diese Regeln wegen § 1031 V ZPO separat unterschrieben, und die
Nrn. 11 und 12 des § 309 BGB verdeutlichten einen Grundsatz, wonach
die Unwirksamkeit nicht solche Klauseln erfasse, die der Verbraucher
ausdrcklich gebilligt habe. Dies gelte nicht, wenn die Klauseln unklar
oder einseitig ausgestaltet seien. Diese Argumentation kommt ber die
Einschrnkung, einseitige oder unklare Klauseln seien nicht wirksam,
sicherlich zu interessengerechten Ergebnissen. Sie ist jedoch in ihrem
Argumentationsansatz bedenklich. Bei § 309 Nrn. 11 und 12 BGB handelt
es sich um Ausnahmeregelungen, die keineswegs generalisiert werden
drfen. Gegen deren Verallgemeinerung spricht insbesondere die Vor-
schrift des § 305 I 3 BGB, wonach eine individuelle Vereinbarung nur
dann vorliegt, wenn die Parteien die Klausel individuell ausgehandelt
haben. Das wiederum setzt voraus, dass der Verwender tatschlich ver-
handlungsbereit war. Durch die Verallgemeinerung des § 309 Nrn. 11
und 12 BGB wrde die Schutzbestimmung des § 305 I 3 BGB aber indirekt
unterlaufen. Ein nicht verhandlungsbereiter Verwender knnte den Kun-
den besonders problematische Bestimmungen einzeln durch Unterschrift
besttigen lassen und sie auf diese Weise der AGB-Kontrolle entziehen.
Im Ergebnis muss sich der Inhalt der Schiedsvereinbarung daher an den
Vorgaben der §§ 1025 ff. ZPO orientieren und darf keine einseitige Be-
nachteiligung des Verbrauchers enthalten.
b) Schiedsvereinbarungen mit Kaufleuten
Schiedsvereinbarungen mit Kaufleuten unterliegen auf Grund von § 310 I
BGB ebenfalls nur dem Kontrollmaßstab des § 307 BGB. Die Angemes-
senheit der Schiedsklausel ist fr sich genommen und im Rahmen einer
1 Brandner, in: Ulmer/Brandner/Hensen, AGBG, *9. Aufl. 2001, Anh. §§ 9–11
Rz. 621.
2 Richtlinie 93/13/EG des Rates v. 5. 4. 1993 ber missbruchliche Klauseln in
Verbrauchervertrgen, ABl. EG Nr. L 95 v. 21. 4. 1993, S. 29 ff.
3 OLG Dsseldorf v. 23. 5. 1996 – 6 U 114/95, NJW-RR 1997, 372, 374; Basedow,
in: MnchKomm. BGB, 4. Aufl. 2003, § 307 Rz. 329.
4 Basedow, in: MnchKomm. BGB, 4. Aufl. 2003, § 307 Rz. 329.
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Gesamtbetrachtung der Allgemeinen Geschftsbedingungen zu wrdi-
gen:
– Enthlt bereits die Schiedsklausel eine einseitige Begnstigung des
Verwenders, ist sie gemß § 307 I 1, II Nr. 1 BGB unwirksam. Dabei
hat die Rechtsprechung allein den Umstand, dass nur der Verwender
sich die Mglichkeit der Anrufung eines Schiedsgerichts vorbehlt,
noch nicht als unangemessene Benachteiligung der anderen Partei
eingeordnet, denn die Unabhngigkeit des Schiedsgerichts wird
dadurch nicht beeintrchtigt1. Der Verwender darf sich nicht vorbe-
halten, noch whrend des staatlichen Gerichtsverfahrens auf ein
Schiedsgericht auszuweichen, sondern muss sich vorher entscheiden,
ob er das Schiedsgericht whlt2. Erst wenn die Regelungen in den
Geschftsbedingungen in den geordneten Ablauf des Schiedsverfah-
rens eingreifen, ist die Grenze der Unangemessenheit berschritten.
Unzulssig wre auch die Vereinbarung eines auslndischen Schieds-
gerichts bei reinen Inlandsgeschften3.
– Enthlt die Schiedsklausel als solche keine einseitige Begnstigung
des Verwenders, kann jedoch eine Gesamtbetrachtung der Allgemei-
nen Geschftsbedingungen eine unangemessene Benachteiligung der
anderen Partei ergeben. Eine solche kann aus dem Zusammenspiel
der Schiedsvereinbarung mit anderen Klauseln oder aus der Hufung
benachteiligender Klauseln resultieren. Dies hat zur Folge, dass auch
die Schiedsklausel nach § 307 I 1, II Nr. 1 BGB unwirksam ist4. Glei-
ches gilt fr den Fall, dass die ernsthafte Gefahr besteht, dass das
Schiedsgericht von den Garantien der §§ 305 ff. BGB abweicht5.
VIII. Konkurrenzen
Mit § 37h ordnet der Gesetzgeber jeden Anleger, der nicht zum Kreis der
Kaufleute oder juristischen Personen des ffentlichen Rechts gehrt, als
schutzwrdigen Laien ein, der regelmßig die Bedeutung von Schiedsver-
einbarungen nicht einschtzen knne. ber § 1030 III ZPO ist diese
1 BGH v. 10. 10. 1991 – III ZR 141/90, BGHZ 115, 324, 325.
2 BGH v. 24. 9. 1998 – III ZR 133/97, NJW 1999, 282.
3 Basedow, in: MnchKomm. BGB, 4. Aufl. 2003, § 307 Rz. 331.
4 BGH v. 10. 10. 1991 – III ZR 141/90, BGHZ 115, 324, 325 ff.
5 BGH v. 10. 10. 1991 – III ZR 141/90, BGHZ 115, 324, 325; zustimmend Hopt, in:
Baumbach/Hopt, Einl. Vor § 1 HGB Rz. 89; Basedow, in: MnchKomm. BGB,
4. Aufl. 2003, § 307 Rz. 331; kritisch Brandner, in: Ulmer/Brandner/Hensen,
AGBG,*9. Aufl. 2001, Anh. §§ 9–11 Rz. 621; Geimer, in: Zller, ZPO, 25. Aufl.
2005, § 1031 Rz. 33; Schumann, NJW 1992, 2065.
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Bestimmung im Rahmen des Schiedsverfahrensrechts zu bercksichti-
gen.
Das institutionelle Aufsichtsrecht ber Kredit- und Finanzdienstlei-
stungsinstitute enthlt in § 53 III KWG und in § 138 II InvG weitere
Regelungen zum Schutze inlndischer Anleger. Um deren Verhltnis zu
§ 37h bestimmen zu knnen, muss ihr Anwendungsbereich nher unter-
sucht werden:
§ 53 III KWG verbietet den vertraglichen Ausschluss des Gerichtsstands
der Niederlassung nach § 21 ZPO. Die Norm bezieht sich auf Zweigstel-
len von Instituten aus Nicht-EU- oder Nicht-EWR-Staaten und erfasst
alle Klagen mit Bezug zum Geschftsbetrieb. Der Gerichtsstand des § 21
ZPO ist also fr diese Zweigstellen zwingend, soweit nicht ein von
Deutschland ratifiziertes zwischenstaatliches bereinkommen i.S.d.
§ 53 IV KWG eine solche Vereinbarung zulsst. Umstritten ist, ob § 53 III
KWG auch Schiedsvereinbarungen erfasst. Ein Teil des Schrifttums will
nur Schiedsvereinbarungen zulassen, bei denen der Ort der inlndischen
Zweigstelle als Schiedsort vorgesehen ist1; die Vereinbarung eines ausln-
dischen Schiedsorts wre danach unzulssig. Die mittlerweile herr-
schende Gegenauffassung will Schiedsvereinbarungen generell zulassen,
da § 53 III KWG sich seinem Wortlaut nach nur auf Gerichtsstandsver-
einbarungen beziehe2. Eine vermittelnde Ansicht3 will nach Schutzzwek-
ken differenzieren. Danach sollen Schiedsvereinbarungen grundstzlich
unter § 53 III KWG fallen. Ausgenommen seien sie aber dann, wenn
keine Beeintrchtigung der Anleger zu befrchten sei. Dies sei beispiels-
weise bei internationalen Bankgeschften unter Beteiligung mehrerer
Institute der Fall, da diese auf einen einheitlichen Gerichtsstand ange-
wiesen seien. Der BGH hat ausdrcklich offen gelassen, ob die Vorschrift
des § 53 III KWG nur Gerichtsstandsvereinbarungen oder auch Schieds-
vereinbarungen umfasst4, denn seine Entscheidung bezog sich auf eine
Fallgestaltung, bei der ein staatliches bereinkommen i.S.d. § 53 IV
KWG vorlag. Der herrschenden Meinung, wonach § 53 III KWG sich
nicht auf Schiedsvereinbarungen bezieht und deren Zulssigkeit daher
unberhrt lsst, ist zuzustimmen. Denn gerade die §§ 38 ff. ZPO einer-
seits und § 37h andererseits sind Belege dafr, dass der Gesetzgeber sehr
wohl scharf zwischen Gerichtsstands- und Schiedsvereinbarungen unter-
1 Haug, in: Szagunn/Haug/Ergenzinger, KWG, 6. Aufl. 1997, § 53 Rz. 33.
2 Beck/Samm, KWG, 97. EL, Stand 4/2003, § 53 Rz. 56; Bhre/Schneider, KWG,
3. Aufl. 1986, § 53 Anm. 7; Reischauer/Kleinhans, § 53 Rz. 34; Prlss, VAG,
10. Aufl. 1989, § 109 Rz. 3 (zur parallelen Vorschrift in § 109 VAG a.F.).
3 Marwede, in: Boos u.a., KWG, 2. Aufl. 2004, § 53 Rz. 72 ff.
4 BGH v. 20. 3. 1980 – III ZR 151/79, BGHZ 77, 32, 40.
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scheidet1. Wenn er daher die in § 53 III KWG enthaltene Beschrnkung
ausdrcklich nur auf den Gerichtsstand bezieht, kann die Vorschrift
nicht im Wege eines Erstrecht-Schlusses erweiternd ausgelegt werden.
Die Kunden eines Instituts bleiben bei Schiedsvereinbarungen nicht
rechtlos, da die §§ 1025 ff. ZPO einen ausreichenden Schutz gewhren.
Im Ergebnis bestehen zwischen § 37h und § 53 KWG keine inhaltlichen
berschneidungen, so dass § 53 III KWG in seinem Anwendungsbereich
die Vorschrift des § 37h nicht verdrngt.
Eine vergleichbare Auslegung nimmt das Schrifttum bei § 138 II InvG (=
§ 6 II AuslInvestmG a.F.) vor2. Auch diese Vorschrift erfasst nur Gerichts-
standsvereinbarungen, nicht aber auch Schiedsvereinbarungen. Damit
besteht auch insoweit kein Spezialittsverhltnis.
IX. bergangsrecht
§ 37h trat gemß Art. 23 S. 1 des Vierten Finanzmarktfrderungsgesetzes
am 1. 7. 2002 in Kraft. Gleichzeitig trat das Brsengesetz alter Fassung
und damit dessen § 28 außer Kraft (Art. 23 S. 2). Die subjektive Schiedsf-
higkeit und damit die Wirksamkeit von Schiedsvereinbarungen beurtei-
len sich ab diesem Stichtag nach neuem Recht. Da dem Gesetz keine
Rckwirkung zukommt, behalten alle zuvor wirksam geschlossenen
Schiedsvereinbarungen ihre Gltigkeit3.
1 Vgl. auch Lehmann, SchiedsVZ 2003, 219, 223 f.
2 Baur, Investmentgesetze, 2. Aufl. 1997, § 6 AuslInvestmG Rz. 29; wohl auch
Pfller, in: Brinkhaus/Scherer, AuslandsinvestmentG, 2003, § 6 Rz. 19 (dort ist
nur von Gerichtsstandsvereinbarungen die Rede).
3 So jetzt auch BGH v. 13. 1. 2005 – III ZR 265/03, DB 2005, 495, 498.
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